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Amsterdam, 5 november 2009

Betreft: Verruiming deelnemingsvrijstelling (Overige Fiscale Maatregelen 2010)

Geachte leden van de Vaste Kamercommissie Financién,

Inleiding

In de brief van 30 juli 2009 heeft de Nederlandse Vereniging van Participatiemaatschappijen (NVP)
een reactie gegeven op het Consultatiedocument over aanpassingen in de vennootschapsbelasting
aan de Staatssecretaris van Financién. Daarin gaf de NVP onder andere aan te pleiten voor de
afschaffing van het 5% criterium bij de verruiming van de deelnemingsuvrijstelling indien de
belastingplichtige aannemelijk maakt dat niet sprake is van een belegging. De NVP vindt het jammer,
maar begrijpt de afwegingen van de Staatssecretaris in de recente beraadslagingen, om het 5%
criterium niet los te laten.

De NVP maakt zich echter zorgen over de toepassing van de deelnemingsvrijstelling door
Nederlandse participatiemaatschappijen bij belangen in bedrijven van 5% of meer. In dat verband
vragen wij uw aandacht voor het volgende.

In de Nota naar aanleiding van het verslag (pag. 37) is als volgt geantwoord op vragen van het CDA:

"De leden van de fractie van het CDA vragen om een reactie op de stelling dat de enige toets bij een
participatiemaatschappij is of een belang door een participatiemaatschappij als belegging wordt gehouden,
hetgeen het geval is indien de participatiemaatschappij het belang aanhoudt louter als waardepapier, maar niet
als de participatiemaatschappij ten aanzien van een aantal belangen vermogensbeheeroverstijgende arbeid
verricht en deze niet als belegging houdt. Deze leden vragen of de deelnemingsvrijstelling in laatstgenoemde
situaties van toepassing is.

Voor de toepassing van de deelnemingsvrijstelling is doorslaggevend of het belang wordt gehouden met het oog -
op het verkrijgen van een rendement dat bij normaal vermogensbeheer kan worden verwacht. Daartoe zal
moeten worden getoetst of de werkzaamheden van belastingplichtige het normale vermogensbeheer te boven
gaan. In deze situatie kan sprake zijn van een ondernemingsactiviteit bij de deelnemende vennootschap indien
kapitaal enerzijds en expertise anderzijds worden samengebracht als gevolg waarvan een toegevoegde waarde
wordt gecregerd op het niveau van de vennootschap waarin wordt deelgenomen (“target”). Vanzelfsprekend gaat
het in dit verband om een participatie in een target die een actieve onderneming drijft. Meer concreet betekent dit
dat op het niveau van de participatiemaatschappij sprake moet zijn van een organisatie die de kennis heeft om
targets te selecteren en in staat is deze targets substantieel beter te laten renderen door het ondernemingsbeleid
van de target mede te bepalen. Daartoe moet men voldoende invioed kunnen uitoefenen op zowel het dagelijks
bestuur van de target als op de lange termijn strategie."

Kenmerken participatiemaatschappijen

Nederlandse participatiemaatschappijen onderscheiden zich van beleggingsfondsen (en daarmee ook
van “ normaal vermogensbeheer”) op velerlei punten. Onderscheidende kenmerken van
participatiemaatschappijen zijn typisch:




a. hoge beheerskosten (dikwijls 1 - 29, van het gecommitteerde fondsvermogen op jaarbasis; bij
beleggingsfondsen is qat dikwijls minder dan 1% van het geinvesteerde vermogen);

meerderheidsbe!angen. Bij beleggingsfondsen gaat het dikwijls om kleinere belangen, en Vaak ook
beursgenoteerde aandelen;

C. Een beperkte hoeveelheiqg investeringen, en daarmee een hoger risico (hetgeen resulteert nagr
het streven Naar een rendement van gemiddeld tussen de 15% en 25%, aanzienlijk hoger dan het

andere sityatie die zich kan voordoen betreft een bel‘astingpiichtige die belangen houdt in één of Mmeerdere
lichamen die niet middellijk of onmiddellijk befeggen, zonder dat Sprake is van een houdsterfunctr‘e binnen ¢

panicipaﬁemaatschappijen benadrukken Wij dat een parﬁcipatiemaatschappij slechts bij hoge
uitzondering, en dan vaak alleen op tijdelijke basis, dee| neemt in het dagelijks bestuur van de
Vennootschap waarin het belang worgt gehouden. Een participatiemaatschappij Ondersteunt en
beinvioedt gat bestuur wel op allerlei andere Manieren, zoals hierboven aangegeven, Daarmee
onderscheidt een pamc:patiemaatschappij zich van een beleggingsfonds, €n gaan de Werkzaamheden




op de onderworpenheidstoets of de bezittingentoets. Het voordeel van een flexibele
deelnemingsvrijstelling zou dan niet aan participatiemaatschappijen toekomen.

In het verleden heeft de staatssecretaris overigens al bevestigd dat participatiemaatschappijen in zijn
algemeenheid geacht worden een onderneming te drijven. In dat verband kan gewezen worden op de
volgende passage uit de wetsgeschiedenis met betrekking tot de buitenlandse belastingplicht in de
vennootschapsbelasting (aanmerkelijk belang) (Kamerstukken | 1996/97, 24 761, nr. 62b):
“Buitenlandse samenwerkingsverbanden die zich, verdergaand dan puur beleggend, bezighouden met de
verstrekking van risicodragend vermogen en die bijvoorbeeld voorts een zekere betrokkenheid hebben bij de
bedrijfsvoering van Nederlandse vennootschappen (gedacht kan worden aan venture capital companies)

vallen niet onder de werking van artikel 49, eerste lid, onderdeel b, van de Wet IB."

Ook kan gewezen worden op het regime van de vrijgestelde beleggingsinstelling (de VBI) waarin een
duidelijk onderscheid is gemaakt tussen beleggingsfondsen en participatiemaatschappijen. In de
wetsgeschiedenis van de VBI is daartoe opgemerkt (Kamerstukken 11 2006-2007, 30533, nr. 7):
“Volledigheidshalve merk ik op dat ... niet wordt beoogd “ondernemingsachtige” fondsen, zoals
participatiemaatschappijen, onder het regime van de vrijgestelde beleggingsinstelling te brengen. Mede door het
open end karakter blijft een scheiding tussen ondernemingsactiviteiten en beleggingsactiviteiten gewaarborgd.”

Tenslotte

Om in de toekomst misverstanden te vermijden, en een flexibele deelnemingsvrijstelling toe te kunnen
passen in de Nederlandse participatiemaatschappijen, verzoekt de NVP u vriendelijk om de
Staatssecretaris van Financién een bevestiging te vragen dat aan de oogmerktoets voldaan zal

zijn indien een participatiemaatschappij voldoet aan de hierboven genoemde typische kenmerken a.
t/me.

Uiteraard is de NVP te allen tijde bereid u een nadere toelichting te verschaffen.

Met vriendelijke groet,

Tjarda Molenaar
Directeur




