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Die spanische Holdinggesellschaft (ETVE)

— Ein attraktives Instrument zur internationalen
Steuergestaltung -

von Mag. iur. Natalie J. Halla-Villa Jimenez,
DAVID MULCHI & ASOCIADOS, Madrid

Geltungsbereich: Spanien.

Rechtsgrundlagen: Ley 10/1996 v. 18. 12. 1996; Ley 6/2000 v. 13. 12. 2000; Ley 14/2000 v.
29.12.2000; Ley 46/2002 v. 18. 12. 2002; Mutter/Tochterrichtlinie 90/435/EWG des
Rates v. 23. 7. 1990; Real Decreto Nr. 1080/1991; Resolution der DGT Nr. 1931-01 v.
30. 10. 2001; spanischer Handelsrechtkodex (Cédigo de Comercio); spanisches Ein-
kommensteuergesetz 40/1998 v. 9. 12. 1998 (Ley del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas); spanisches Korperschaftsteuergesetz 43/1995 v. 27. 12. 1995 (Ley
de Impuesto sobre Sociedades, ,,LIS).

Die spanische Holdinggesellschaft (Entidad de Tenencia de Valores Extranjeras, im Wei-
teren ,,ETVE®) ist ein noch relativ unbekanntes aber duBerst interessantes Instrument
zur internationalen Steuergestaltung. Die Attraktivitat Spaniens als Holding-Standort
beruht einerseits auf seinem weiten Netz an DBA und seiner Bedeutung als wirtschaft-
liches Sprungbrett zum gesamten lateinamerikanischen Markt und andererseits auf sei-
nem steuerrechtlich glinstigen Holdingsystem.

In einer rechtsvergleichenden Studie der Autoren Endres und Dorfmiiller tiber die Vor-
und Nachteile der verschiedenen europaischen Holding-Standorte, veroffentlicht in der
Fachzeitschrift ,Praxis Internationale Steuerberatung®, ging die spanische Holding
deutlich als eine der attraktivsten Holdinggesellschaften hervor. Gema8 dieser Studie
liegt Spanien als einziger Holding-Standort bei drei entscheidenden Faktoren der Steu-
erplanung an erster Stelle: steuerfreier Bezug von Dividenden und VeraufBerungsgewin-
nen, Vermeidung der Quellensteuer auf Dividenden und maximaler Zinsabzug.

Das wesentliche Ziel dieses Artikels ist es daher, den Leser mit den Grundziigen der
Besteuerung der ETVE vertraut zu machen und ihm somit eine neue und, wie im Weiteren
ersichtlich sein wird, duBerst interessante Alternative zu den traditionellen Holding-
Standorten wie Luxemburg, Osterreich oder den Niederlanden zu bieten.

I. Rechtliche Grundlagen

Dierechtlichen Grundlagen des spanischen Holdingsystems finden sich in den
Art. 20 bis ,,Regelung tiber die Befreiung ausléndischer Beteiligungsertrage
zur Vermeidung der internationalen Doppelbesteuerung* und 129 ff. | Rege-
lung tiber die Besteuerung der ETVE“ des spanischen Korperschaftsteuerge-
setzes 43/1995 v. 27. 12. 1995 (Ley de Impuesto sobre Sociedades, im Weiteren
,,LIS“). Das spanische Holdingsystem wurde seit seiner erstmaligen Regelung
im erwihnten LIS zahlreichen Modifikationen unterworfen, die vor allem
zum Ziel hatten, die praktische Anwendung des Holdingsystems zu erleich-
tern und Spanien als Holding-Standort attraktiver zu machen.

Das Gesetz 6/2000 v. 13. 12. 2000 ist dabei von spezieller Bedeutung, da es
anfangs hinderliche Beschrankungen des Holdingsystems beseitigte und so-
mit in groBem Ausmall zu dessen gegenwirtigem Stellenwert im Rahmen der
internationalen Steuergestaltung beitrug. So wurde u. a. der friither obligato-
rische formale Antrag zur Erlangung des ,,ETVE-Status“ durch eine simple
Kommunikation ersetzt, die Mdglichkeit der Gruppenbesteuerung auf die
ETVE ausgeweitet und mit der Einfiihrung des 6 Mio € Anschaffungswertes
der Beteiligung eine Alternative zur 5 %-Mindestbeteiligung geschaffen. Als

IWB Nr. 15 vom 13. 8. 2003 -T17 -



relevantes Rechtsinstrument auf européischer Ebene ist die Mutter/Tochter-
richtlinie 90/435/EWG des Rates v. 23. 7. 1990 anzufiihren. Werden die Be-
dingungen der Mutter/Tochterrichtlinie und der Art. 20 bis und 129 ff. LIS
erfillt, so konnen Dividenden einer EU-Tochtergesellschaft quellensteuerfrei
an die ETVE ausgeschiittet werden, sind in Folge in Spanien von der Korper-
schaftsteuer befreit und kénnen den ausléandischen Gesellschaftern wiederum
steuerfrei zuflieBen. In den folgenden Abschnitten wird néher auf die Syste-
matik der spanischen Holdingbesteuerung eingegangen werden.

II. Voraussetzungen des ETVE-Besteuerungssystems

Um den Status einer ETVE und die damit verbundenen steuerlichen Begiins-
tigungen zu erlangen, haben Gesellschaften gem. den Art. 129 ff. LIS folgende
Voraussetzungen zu erfiillen:

Die Gesellschaftsstatuten der ETVE haben als Gesellschaftszweck die ,,Ver-
waltung von auslédndischen Gesellschaftsanteilen anzufiithren. Seit dem Ge-
setz 6/2000 kann der Gesellschaftszweck der ETVE auch zusétzlich aus der
Verwaltung spanischer Gesellschaftsanteile, sowie der Ausiibung jeder sons-
tigen erlaubten Tétigkeit bestehen.

Die ETVE hat tiber gentigend materielle und personelle Mittel zu verfiigen,
um die Realisation des Gesellschaftsobjekts zu gewéhrleisten. In der Praxis
wird diese Voraussetzung durch die statuarisch vorgesehene Bestellung eines
Geschaftsfiihrers bzw. eines Gesellschaftsvorstandes erfiillt.

Die Gesellschaftsanteile der ETVE haben bei der Wahl der Gesellschaftsform
einer AG aus Namensaktien zu bestehen. Wird die ETVE als GmbH gegriin-
det, so erfiillt die Beschaffenheit der Beteiligung an sich bereits ausreichend
das Erfordernis der Identifikation der Gesellschafter.

Die Beteiligung an der auslédndischen Tochtergesellschaft hat mindestens 5 %
bzw. der Anschaffungswert der Beteiligung mindestens 6 Mio € zu betragen.
Die Voraussetzung des Mindestprozentsatzes von 5 % kann sowohl tiber eine
direkte als auch indirekte Beteiligung erfiillt werden, wohingegen die Bestim-
mung hinsichtlich des 6 Mio € Anschaffungswertes nur auf direkte Beteili-
gungen anwendbar ist. Die spezielle Mindestbeteiligungsgrenze von 6 Mio €
ist in Art. 130 LIS enthalten und nur auf ausldndische Gesellschaftsanteile
anwendbar. Dadurch wird in der Praxis vor allem die Investition an auslin-
dischen Borsen gefordert, wohingegen Investitionen an der spanischen Borse
steuerlich benachteiligt sind, da fiir sie die Mindestbeteiligungsgrenze von
5 % gilt.

Die Wahl des ,ETVE-Status“ ist mittels formeller Kommunikation an das
spanische Finanzamt (Direccion General de Tributos, im Weiteren ,,DGT“)
auszutiben.

Neben den genannten speziellen Requisiten der Art. 129 ff. LIS tiber die Be-
steuerung der ETVE sind die allgemeinen Bedingungen des Art. 20 bis LIS zur
Erlangung der Beteiligungsertragsbefreiung zu erfiillen:

Die Beteiligung ist ohne Unterbrechung ein Jahr hindurch zu halten. Bei der
Berechnung der Einjahresfrist wird auch die Zeitspanne angerechnet, in der
die Beteiligung von einer nach der Definition des Art. 42 des spanischen Han-
delsrechtkodex (Codigo de Comercio) zur selben Gesellschaftsgruppe geho-
renden Gesellschaft gehalten wurde. Werden vor Ablauf der Einjahresfrist
Dividenden an die spanische Holding ausgeschiittet, bleiben diese steuerfrei,
solange die Haltefrist nachtraglich erfiillt wird. Zu erwdhnen bleibt noch,
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dass sich die genannte Haltefrist nur auf die Mindestbeteiligung von 5 % bzw.
von 6 Mio € bezieht. Eine dartiber hinausgehende Beteiligung ist an keine
Mindesthaltefrist gebunden.

Die ausléndische Tochtergesellschaft hat wiahrend des Veranlagungsjahres, in
dem die Gewinne erzielt wurden, einer mit der spanischen Kérperschaftsteuer
identischen oder analogen (bis zum Erlass des Gesetzes 6/2000: ,,vergleich-
baren*) Steuer unterworfen zu sein. Die Erfiillung dieser Voraussetzung wird
vermutet, wenn die betreffende Gesellschaft in einem Staat ansissig ist, der
mit Spanien ein DBA inklusive einer Klausel iiber den gegenseitigen Infor-
mationsaustausch unterzeichnet hat. Mit Ausnahme der Schweiz enthalten
samtliche von Spanien unterzeichnete DBA die erwéhnte Klausel. Sollte die
auslandische Steuer trotz DBA nicht mit der spanischen Korperschaftsteuer
vergleichbar sein, ist es Aufgabe des spanischen Finanzamtes dies zu bewei-
sen.

In Einzelfillen und vor allem dann, wenn kein DBA anwendbar ist, bereitet es
oft Schwierigkeiten festzustellen, ob es sich bei der auslandischen Steuer um
eine mit der spanischen Korperschaftsteuer identische bzw. analoge Steuer
handelt. Nach dem LIS ist eine Steuer dann identisch bzw. analog, wenn sie
das Einkommen der ausldandischen Gesellschaft besteuert, wobei der Begriff
,Einkommen“ im Gesetz relativ grofziigig definiert ist und daher auch die
Besteuerung von einzelnen Einkiinften als ausreichend gewertet wird. Da das
Gesetz keinen Mindeststeuersatz festlegt, eréffnet sich die Moglichkeit, Lan-
der mit niedrigen Korperschaftsteuersiatzen wie Irland oder Ungarn in Hol-
dingstrukturen einzubinden. Ist die beteiligte Gesellschaft in einer Steuer-
oase ansissig, so konnen die steuerlichen Beglinstigungen jedoch nicht in An-
spruch genommen werden. Spanien fiihrt diesbeziiglich im Real Decreto
Nr. 1080/1991 eine black list samtlicher Liander bzw. Territorien, die nach
internen Kriterien als Steueroasen zu betrachten sind.

Eine weitere Voraussetzung fiir die Anwendung der Beteiligungsertragsbe-
freiung ist die wirtschaftliche Aktivitat der beteiligten Gesellschaft. So haben
die Einkiinfte der ausldndischen Gesellschaft zu 85 % auf der Austibung ak-
tiver wirtschaftlicher Tatigkeiten im Ausland zu beruhen. Als wirtschaftlich
gilt jede Tatigkeit, die nicht in der spanischen CFC-Regelung des Art. 121.2
LIS angefiihrt ist.

Zu den aktiven Einkunften zéhlen u. a. Dienstleistungen jeglicher Art, Han-
del, Vermarktung von Patentgebiihren sowie Tédtigkeiten im Bereich des Fi-
nanz- und Versicherungssektors. Wichtig ist, dass die genannten Tétigkeiten
nicht in Spanien ausgetlibt werden und es generell keinen Spanienbezug gibt.

Des Weiteren gilt als aktive Tatigkeit die Beteiligung an auslédndischen Ge-
sellschaften, unter der Voraussetzung, dass die allgemeinen Bedingungen der
Beteiligungsertragsbefreiung erfiillt sind (5 %-Beteiligung, einjdhrige Halte-
frist, identische oder analoge auslandische Steuer, aktive Einkiinfte der be-
teiligten Gesellschaft). Wie bereits erwahnt wurde, ist die alternative Betei-
ligungshohe von 6 Mio € auf indirekte Beteiligungen nicht anwendbar. Be-
steht somit die wirtschaftliche Tatigkeit einer ETVE-Tochtergesellschaft zu
mehr als 15 % aus der Verwaltung von auslédndischen Gesellschaftsanteilen,
deren Anschaffungswert zwar tiber 6 Mio € liegt, bei denen jedoch die 5 %-

IWB Nr. 15 vom 13. 8. 2003 -719 -



Mindestbeteiligung nicht erfiillt wird, so gelten die Einkiinfte der ETVE-
Tochtergesellschaft als tiberwiegend passiver Natur. Dies hat zur Folge, dass
jene Beteiligungsertriage, die von den Anteilen an der ,,passiven“ Tochterge-
sellschaft herstammen, bei der ETVE mit dem normalen Korperschaftsteuer-
satz von 35 % besteuert werden. Diese Beschrankung wurde mittlerweile
durch das Gesetz 14/2000 v. 29. 12. insofern abgeschwéicht, als die Bestim-
mung iber den alternativen Anschaffungswert von 6 Mio € auf diejenigen in-
direkt beteiligten Gesellschaften ausgeweitet wurde, die mit der direkt betei-
ligten ETVE-Tochtergesellschaft eine Gesellschaftsgruppe nach Art. 42 Han-
delsrechtkodex bilden und einen konsolidierten Jahresabschluss fithren.

III. Grundziige des ETVE-Besteuerungssystems

1. Beteiligungsertragsbefreiung nach Art. 20 bis LIS

Werden die im vorhergehenden Kapitel genannten Voraussetzungen allesamt
erfiillt, so ist die ETVE im Hinblick auf die auslédndischen Dividendenertriage
sowie auf die Gewinne aus der VerauBerung der ausldndischen Beteiligungen
von der spanischen Korperschaftsteuer befreit. Im Hinblick auf die Dividen-
denertrige haben die Voraussetzungen nur im Moment der Falligkeit der Di-
videndenausschiittung gegeben zu sein. Um jedoch die Steuerbefreiung der
VeraduBerungsgewinne zu erlangen, haben die Requisiten der identischen bzw.
analogen ausldndischen Steuer sowie der aktiven wirtschaftlichen Tatigkeit
der Tochtergesellschaft in allen Veranlagungsjahren erfillt zu sein, in denen
die Beteiligung gehalten wurde. Bei Nichterfiillung der notwendigen Voraus-
setzungen werden die Beteiligungsertrige mit dem normalen spanischen Kor-
perschaftssteuersatz von 35 % besteuert.

VerduBerungsverluste sind mit gewissen Einschrankungen steuerlich anre-
chenbar und verringern die Steuerbase. Erwirbt die ETVE eine Beteiligung
von einer Gesellschaft derselben Gruppe, welche die Beteiligungsertragsbe-
freiung auf den VerduBerungsgewinn anwenden konnte, so sind VeriduBe-
rungsverluste aus einem spateren Verkauf der Beteiligung durch die ETVE
nur insoweit anrechenbar, als sie den Betrag der VerduBerungsgewinne tiber-
steigen. Dasselbe gilt fiir den umgekehrten Fall: Hat eine zur selben Gruppe
gehorende Gesellschaft beim Verkauf einer Beteiligung an die ETVE steuer-
lich abzugsfihige VerauBerungsverluste erzielt, so sind VerduBerungsgewinne
aus einem spéateren Verkauf der Beteiligung bis zur Hohe der VerduBerungs-
verluste zu versteuern. Der Zweck dieser gesetzlichen Regelung ist es offen-
sichtlich eine durch gruppeninterne Operationen bewirkte, doppelte Steuer-
entlastung zu verhindern.

Der Beteiligungsertragsbefreiung sind auch im Hinblick auf die steuerliche
Anrechenbarkeit moglicher Abschreibungen gewisse Grenzen gesetzt: Wird
bei der VerduBerung einer auslandischen Beteiligung, die vorher steuerlich
abgeschrieben wurde, ein Gewinn erzielt, so ist nur der tiber den Abschrei-
bungsbetrag hinausgehende Verduferungsgewinn von der spanischen Kor-
perschaftsteuer befreit. Wird umgekehrt die Beteiligungsertragsbefreiung auf
Dividendenertrige angewandt, so ist eine spatere Abschreibung der Beteili-
gung bis zur Hohe der Dividendenertrage steuerlich nicht abzugsfahig.

Eine weitere Einschrankung der Beteiligungsertragsbefreiung ist dann gege-
ben, wenn die ausléndische Tochtergesellschaft direkt oder indirekt tiberwie-
gende wirtschaftliche Interessen in Spanien besitzt. Dies liegt im konkreten
Fall dann vor, wenn sich mehr als 15 % der Gesellschaftsaktiva in Spanien
befinden, wobei als entscheidender Faktor der Marktwert der einzelnen Ver-

5 Spanien
Gruppe 2 - Seite 286 - 720 -



Steuerrecht Spanien

Spanische Holdinggesellschaft (ETVE) Gruppe 2 - Seite 287

mogenswerte herangezogen wird. Bestehen demnach tiberwiegende Interes-
sen in Spanien, so beschrankt sich die Steuerbefreiung auf jenen Teil des Ver-
duBerungsgewinns, der auf die bereits steuerlich vorbelasteten Riicklagen
fallt.

Zuletzt ist noch zu erwéhnen, dass Art. 20 bis LIS nicht auf die diejenigen
auslandischen Beteiligungsertrage anwendbar ist, die von der spanischen
Holdinggesellschaft in die Steuerbase einbezogen wurden, um in Folge die
steuerlichen Abziige nach den Art. 29 und 30 LIS geltend zu machen. (Art. 29
LIS berechtigt zum Abzug der ausldndischen Korperschaftsteuer hinsichtlich
der Einkiinfte, die bei der spanischen Gesellschaft aufgrund der Anwendung
der unbeschréankten Steuerpflicht erneut besteuert werden. Art. 30 LIS er-
moglicht hingegen nur den Abzug der auslédndischen Quellensteuer auf Divi-
denden sowie den Abzug der auslandischen Korperschaftsteuer auf den dem
Dividendenbetrag zugrunde liegenden Gewinn. In beiden Féllen handelt es
sich um MaBnahmen zur Vermeidung der internationalen Doppelbesteue-
rung. Beide Anrechnungsmethoden sind grundsétzlich parallel anwendbar,
wobei jedoch das Gesetz eine quantitative Schranke setzt: So darf die Summe
beider steuerlichen Abzlige eine hypothetische spanische Steuerschuld, die
gebiihrt hiatte, wiaren die Einkiinfte in Spanien erzielt worden, nicht tiber-
schreiten.)

Es ist daher im Einzelfall zu bestimmen, welches der zwei Systeme (Befrei-
ungs- oder Anrechnungsmethode) fiir die konkrete internationale Steuerpla-
nung interessanter ist. In der Mehrzahl der Falle dirfte zweifellos die Wahl
der Beteiligungsertragsbefreiung nach Art. 20 bis LIS vorteilhafter sein.
Denkbar ist jedoch die Wahl der Anrechnungsmethode nach den Art. 29 und
30 LIS, wenn die Hohe der ausldndischen Steuer ungefihr der inldndischen
Korperschaftsteuer entspricht und VerduBerungsverluste erzielt wurden, die
aufgrund der oben beschriebenen Restriktionen des Art. 20 bis LIS tiber die
Befreiungsmethode nicht geltend gemacht werden kénnen.

2. Besteuerung der ETVE-Gesellschafter nach Art. 131 LIS

Einer der wesentlichen Vorziige des ETVE-Besteuerungssystems liegt bei der
grundséatzlichen Steuerbefreiung auslédndischer ETVE-Gesellschafter.
Art. 130 LIS befreit generell Dividenden sowie VerdauBerungsgewinne, die von
steuerfreien Einkiinften der ETVE herstammen und an ausldndische Gesell-
schafter (nattirliche oder juristische Personen) ausgeschiittet werden, von
jeglicher spanischer Quellensteuer. Dies unabhéngig davon, ob der Wohnsitz-
staat des betreffenden Gesellschafters ein DBA mit Spanien unterzeichnet
hat. Die Steuerbefreiung ist jedoch nicht anwendbar, sollte der Gesellschafter
in einem als Steueroase qualifizierten Land bzw. Territorium anséssig sein.
Erzielt die ETVE neben steuerfreien Dividenden und VerduBerungserlésen
auch Einkiinfte, die nicht von der spanischen Kérperschaftsteuer befreit sind,
so gilt die gesetzliche Vermutung, dass die in Folge ausgeschiitteten Dividen-
den zuerst aus den steuerfreien Einkiinften stammen und daher beim auslian-
dischen Gesellschafter von der Quellensteuer befreit sind.

Ist der ETVE-Gesellschafter in Spanien ansissig, so ist in Bezug auf die steu-
erliche Behandlung der Dividenden und Verauflerungsgewinne zu unterschei-
den, ob es sich beim Gesellschafter um eine natiirliche oder um eine juristische
Person handelt. Eine nattirliche Person hat Anspruch auf einen steuerlichen
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Abzug zur Vermeidung der internationalen Doppelbesteuerung nach Art. 67
des spanischen Einkommensteuergesetzes (Ley del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas). Der steuerliche Abzug beschrinkt sich auf diejenigen
Dividenden, die aus den steuerfreien ausldndischen Einkiinften der ETVE
stammen. Handelt es sich bei dem ETVE-Gesellschafter um eine juristische
Person, so kann der Abzug zur Vermeidung der internen Doppelbesteuerung
nach Art. 28 LIS geltend gemacht werden. (Art. 28 LIS ermdglicht einen steu-
erlichen Abzug hinsichtlich derjenigen Dividenden und Beteiligungsgewinne,
die aus Beteiligungen an inliandischen Ko6rperschaften herriihren. Bei einer
Beteiligung von mindestens 5 % und einer Haltedauer von einem Jahr entfallt
die den Beteiligungsertragen entsprechende Korperschaftsteuerschuld zur
Génze, bei Nichterfiillung dieser Bedingungen jedoch nur zur Halfte.)

3. Missbrauchsvorschriften

Liegen Umsténde vor, die den Verdacht von Steuerhinterziehung begriinden,
so ist die Beteiligungsertragsbefreiung nicht anwendbar. Der Missbrauch des
beschriebenen Steuersystems wird gem. Art. 20 bis.3.b LIS dann vermutet,
wenn die Tatigkeit der auslédndischen Tochtergesellschaft vorher von einer
mit der ausldndischen Gesellschaft konzernmifig verbundenen spanischen
Gesellschaft ausgetibt wird, die in Folge die weitere Austibung der Tatigkeit
unterlasst. Ist die Vermutung widerlegbar, kann ein verniinftiger wirtschaft-
licher Grund vorgebracht werden, der die Verlagerung der Tatigkeit ins Aus-
land rechtfertigt.

Als Missbrauchsvorschriften gelten auch die bereits erwédhnten Regelungen
tuber den Ausschluss der Beteiligungsertrags- und Quellensteuerbefreiung,
sollten die Tochtergesellschaften bzw. ETVE-Gesellschafter in einer Steuer-
oase ansissig sein.

In diesem Zusammenhang ist abschlieBend die spanische CFC-Regelung des
Art. 121 LIS zu erwédhnen, dessen Inhalt auch fiir die ETVE gilt. Nach dieser
Regelung sind die Einkiinfte ausldndischer Tochtergesellschaften direkt bei
der spanischen Holding zu besteuern, wenn gewisse Voraussetzungen erfiillt
sind (effektive Kontrolle tiber die auslandische Tochtergesellschaft, passives
Einkommen der Tochtergesellschaft und Anséssigkeit in einem Niedrigsteu-
erland). Eine néhere Beschreibung der spanischen CFC-Regelung soll jedoch
unterbleiben, da sie den Rahmen und Umfang dieses Beitrags sprengen
wiirde.

IV. Schlussbemerkungen

Zusammenfassend beruhen die wesentlichen Grundziige des spanischen Hol-
dingsystems also einerseits auf der Steuerbefreiung der auslédndischen Divi-
denden und VerduBerungsgewinne und andererseits auf der Befreiung der
ausléandischen Gesellschafter von der spanischen Quellensteuer hinsichtlich
derjenigen Dividenden und VerduBerungsgewinne, die aus den steuerfreien
Einnahmen der ETVE stammen - dies selbstverstidndlich immer unter der
Annahme, dass die im Abschn. III. genannten Voraussetzungen erfiillt wer-
den. Die ETVE kann also in vielen Fallen als steuerneutraler Durchlaufposten
verwendet werden. Und darauf begriindet sich vor allem die Attraktivitat
Spaniens als Holding-Standort. So ist der Einsatz der ETVE im Rahmen der
internationalen Steuergestaltung vor allem dann denkbar, wenn in Lander
investiert werden soll, die mit Spanien ein DBA unterzeichnet haben. Gene-
rell kann die ETVE aufgrund der leicht erfiillbaren Bedingungen und der du-
Berst interessanten Holdingprivilegien fiir jede beliebige internationale Hol-
dingstruktur verwendet werden. &
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