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Panama, a las puertas de salir de la lista negra fiscal de la Unidn Europea tras
seis afios

La reforma sobre sustancia econdmica aprobada en 2026 podria resultar decisiva para
gue el pais abandone el listado europeo de jurisdicciones no cooperativas a efectos
fiscales. La decision se espera para el proximo 9 de octubre en Luxemburgo.

Por lvan Martinez, CEO de Intedya

L as informaciones publicadas durante |os Ultimos dias apuntan a que los ministros europeos podrian aprobar laretirada
completa de Panama durante la reunion del Consejo de Asuntos Economicosy Financieros (ECOFIN) prevista para este
viernes 9 de octubre en L uxemburgo. Medios panamefios han informado igualmente de que larevision de la lista estara entre
las cuestiones relevantes de lareunion. Si finalmente se confirmala exclusion, e resultado tendra un fuerte valor politico y
econdmico para Panama, pero también reflgjara una tendencia regul atoria de mayor alcance: las jurisdicciones que pretendan
competir como centros internacionales de inversion deberan demostrar cada vez més que las estructuras societarias y fiscales
establecidas en su territorio responden a una actividad econdmica efectivay no Unicamente a una presenciaformal. Paralas
empresas, la consecuencia préctica es iguamente clara. La planificacion fiscal internacional esté cada vez mas vinculadaa
conceptos como sustancia econdmica, transparencia, beneficiario final, intercambio de informacion y justificacion del
propésito econdmico de las operaciones. El proximo 9 de octubre se conocera si las reformas introducidas por Panama han
sido suficientes para cerrar definitivamente uno de los capitulos més prolongados de sus rel aciones fiscales con la Unién
Europea.

El 9 de octubre, fecha clave

La UE cred este mecanismo en 2017 paraimpulsar la buena gobernanza fiscal internacional. Las jurisdicciones son evaluadas
y, cuando se detectan deficiencias, pueden asumir compromisos para corregirlas. Si esos compromisos no se cumplen dentro
de los plazos establecidos, pueden ser incorporadas al Anexo |. Una vez solucionadas las cuestiones pendientes, pueden ser
retiradas. Panama ya habia conseguido otro importante avance internacional en octubre de 2023, cuando salio de lalistagris
del Grupo de Accion Financiera Internacional (GAFI). Laeventual decision europeadel proximo 9 de octubre supondria otro
paso relevante en ese proceso de normalizacion regulatoria internacional .

Panamé permanece de forma continuada en lalista fiscal europea desde 2020, aunque |os motivos concretos de preocupacion
han ido evolucionando conforme el pais introducia reformasy |os organismos internacional es actualizaban sus eval uaciones.

Un proceso iniciado hace seis afos

Existe ademas una distincién especia mente importante desde |a perspectiva de Compliance. La lista de jurisdicciones no
cooperativas a efectos fiscales y lalista europea de terceros paises de alto riesgo en materia de prevencion del blanqueo de



capitales y financiacion del terrorismo responden a regimenes juridicos, criteriosy procedimientos diferentes, por tanto, estar
incluido o ser retirado de una de ellas no implica automaticamente el mismo resultado en la otra. Esta diferenciacion resulta
especial mente relevante para las organizaciones que utilizan listas de paises de riesgo en sus procedimientos de KY C, Know
Y our Business, due diligence de terceros, prevencion del blanqueo, compliance tributario o evaluacion de riesgos de
corrupcion, yaque no deberian utilizar indistintamente listados que persiguen objetivos regul atorios diferentes.

No confundir lalistafiscal con lalista europea de PBC/FT

Laeventual salida de Panama tendria consecuencias que trascienden la reputacion internacional del pais. Lainclusién en el
Anexo | europeo puede ser considerada en diferentes politicas de la Unién y de sus Estados miembros y puede traducirse en
mayores exigencias de due diligence, evaluacion de riesgos fiscales, controles sobre operaciones internacional es, acceso a
determinados fondos europeos y aplicacién de medidas defensivas de naturaleza fiscal o administrativa. Para bancos,
multinacionales, inversores y departamentos de Compliance, la presencia de unajurisdiccion en estos listados constituye
ademas un factor que puede incorporarse alas matrices de riesgo de terceros y operaciones. Por ello, una eventual exclusion
puede contribuir progresivamente a reducir la percepcion de riesgo asociada a |l as operaciones internacional es con estructuras
panamefias, aungque no significa que desaparezcan automaticamente las obligaciones de diligencia debida, identificacién del
beneficiario final, prevencion del blanqueo de capitales o control fiscal. La salidatampoco convierte por si misma cualquier
estructura societaria constituida en Panama en una operacion de bajo riesgo. L as organizaciones deberan continuar evaluando
la natural eza de cada operacién, su propdsito econdmico, la estructura de propiedad y control y la existencia de actividad real.

Mucho mas que una cuestion reputacional

Uno de los cambios fundamental es ha sido |a aprobacion en mayo de 2026 de la nueva legislacion panamefia sobre sustancia
econdmica. El objetivo esimpedir que determinadas estructuras societarias puedan beneficiarse del sistema fiscal panamefio
sin mantener una actividad econdmicareal en el pais. La normativa exige acreditar el ementos como personal cualificado,
instal aciones adecuadas, toma efectiva de decisiones estratégicas y gastos operativos reales en Panama. Cuando no se acredite
esa sustancia econdmica, determinadas rentas pasivas procedentes del extranjero estaran sujetas a unatarifa Unicay definitiva
del 15 % sobre la renta neta gravable. La reforma incorpora ademas reglas especificas para determinados ingresos procedentes
de activos intangibles desarrollados en Panamay mecanismos de crédito por impuestos satisfechos en otros paises para evitar
situaciones de doble tributacion. La marina mercante y determinadas entidades financieras sometidas a supervision quedan
expresamente excluidas del régimen. El cambio es particularmente rel evante porgue introduce un principio que se ha
convertido en uno de los gjes de lafiscalidad internacional: la existencia juridica de una sociedad ya no resulta suficiente;
debe existir una actividad econdmicarea que justifique determinados tratamientos fiscal es.

LaLey de Sustancia Econémica, unareforma decisiva

Uno de los principal es problemas identificados por la Unidn Europea estaba relacionado con el régimen panamefio de
exencion de determinadas rentas de fuente extranjera. En las conclusiones oficiales de febrero de 2026, la UE sefialaba
expresamente que Panama mantenia un régimen de exencion de rentas de fuente extranjera considerado perjudicia y que
todavia no habia resuelto completamente esta cuestion. Ademas, permanecian aspectos relacionados con €l intercambio de
informacion fiscal arequerimiento evaluados en el marco del Foro Global. El problema, por tanto, iba mucho més allade la
imagen tradicional de Panaméa como centro financiero internacional. EI model o europeo de evaluacién analiza cuestiones
concretas de buena gobernanza tributaria, fundamental mente transparencia fiscal, fiscalidad justay aplicacion de los
estandares internacional es contra la erosion de bases imponiblesy el traslado de beneficios. Durante 2026 se produjo un
avance especialmente relevante. Documentacion del propio Consejo de la UE confirma gue Panama present6 en abril un
proyecto legisativo dirigido precisamente a adaptar su régimen de rentas de fuente extranjera a las directrices europeas. El
Grupo Cdédigo de Conducta continué entonces el didlogo con |as autoridades panamefias para comprobar que lalegislacion
definitiva respondia adecuadamente a | as deficiencias identificadas.

¢Por qué Panama seguia en lalista?

Panama afronta una semana decisiva para su posicion dentro del sistemafiscal internacional. El proximo 9 de octubre de
2026, los ministros de Economiay Hacienda de la Unién Europeatienen previsto revisar lalista de jurisdicciones no
cooperativas a efectos fiscales, y |as informaciones conocidas durante |os Ultimos dias apuntan a que el pais centroamericano
podriafinalmente ser retirado del denominado Anexo |, conocido habitualmente como la“listanegrafisca” delaUE. La
decisién supondria el cierre de un proceso que se prolonga desde 2020 y que ha obligado a Panama a introducir importantes
reformas en materia de transparencia, cooperacion tributariay tratamiento de determinadas rentas obtenidas en el extranjero.



No obstante, a fecha de hoy, 6 de octubre, la salidatodavia no es oficial. Panama contintia formalmente incluido en lalista
vigente de jurisdicciones no cooperativas de la Unién Europeay serda el Consejo quien adopte la decision correspondiente. En
ladltimarevision oficial, realizada el 17 de febrero de 2026, € listado estabaintegrado por diez jurisdicciones: Samoa
Americana, Anguila, Guam, Palaos, Panama, Rusia, Islas Turcasy Caicos, Islas Virgenes de Estados Unidos, Vanuatu y

Vietnam.



