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Aan: De Voorzitter van de Tweede Kamercommissie voor Financiën 
Datum: 23 juni 2022 

Referentie: N5462 
Betreft: Visie van de NVB op een vermogenswinstbelasting 

Voorzitter, 

In de Technische Briefing van 20 juni jongstleden is afgesproken dat de NVB haar visie op een 
vermogenswinstbelasting schriftelijk nader zou toelichten. Tijdens die Technische Briefing hebben wij 
aangegeven dat onze leden een vermogensaanwasbelasting uitvoeringstechnisch superieur vinden 
aan een vermogenswinstbelasting . 

In de analyse van de voor- en nadelen van een vermogensaanwasbelasting (VAB) ten opzichte van 
een vermogenswinstbelasting (VWB) is het kabinet in de Contourennota tot de conclusie gekomen dat 
gekozen zou moeten worden voor een VAB. Nader onderzoek vindt plaats naar de aard en omvang 
van liquiditeitsproblemen die kunnen ontstaan bij een VAB. Bij een VAB is de belasting reeds 
verschuldigd als een belegging in waarde is gestegen ook al is de belegging nog niet verkocht en de 
waardestijging is geïncasseerd (realisatiebeginsel). Deze problematiek zal zich vooral voordoen bij 
illiquide beleggingen (o.a. vastgoed) in box 3. 

Onze analyse leidt tot de conclusie dat een keuze voor een VWB voor de ketenpartners en onze 
klanten alleen maar nadelen heeft en geen voordelen. 

1. Geen proportionaliteit tussen complexiteit en kosten en het te bereiken doel. 

De problematiek van de liquiditeit doet zich niet voor bij de beleggingen in op de beurs verhandelbare 
effecten en in verhandelbare beleggingsfondsen die de klanten bij hun bank aanhouden. De 
belastingschuld die ontstaat door de waardestijging van deze beleggingen kan worden voldaan door 
de verkoop van een deel van de beleggingen mocht de belastingplichtige over onvoldoende liquiditeit 
beschikken om de belasting te betalen. Net zoals iedere burger zullen ook beleggers hun liquiditeit 
moeten managen om hun (belasting-)schulden te kunnen betalen. De problematiek van de liquiditeit 
speelt dus geen rol bij de beleggingen die door banken en andere ketenpartners (brokers) worden 
geadministreerd. Terwijl de administratieve systemen die zouden moeten worden gebouwd om de data 
voor een VWB op gestructureerde wijze bij belastingdienst en klant te krijgen exponentieel toenemen 
in vergelijking met een VAB. In wezen staan de kosten en de complexiteit van de systemen die zouden 
moeten worden gebouwd in geen verhouding meer tot het doel dat wordt nagestreefd: een 
belastingheffing over werkelijk rendement. 

In onze industrie worden door partijen twee verschillende systemen gebruikt: 
- aan de ene kant zijn er de transactiesystemen voor de op de verschillende beurzen uitgevoerde 
individuele transacties door de brokers; 
- aan de andere kant zijn er de systemen voor de effectenadministratie bij de banken waarin de 
posities van een klant op een bepaald moment (bijvoorbeeld jaareinde) worden geadministreerd; de 
effectenadmin istratie wordt gebruikt om klanten te informeren over hoe ze erbij staan. Hierin wordt bij 
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elke transactie de netto positie in een effect bijgewerkt en zijn de losse aankoopprijzen per transactie 
in dat effect niet beschikbaar. 
- er zijn vandaag de dag geen systemen die particuliere klanten op gestructureerde wijze informeren 
over de resultaten die gedurende een jaar zijn behaald op de gedurende dat jaar op de beurs 
uitgevoerde individuele verkooptransacties; om een systeem te bouwen dat individuele transacties 
importeert en op gestructureerde wijze rapporteert aan klant en belastingdienst is extreem complex en 
duur en de kosten daarvan zijn disproportioneel hoog in vergelijking met het te bereiken doel - een 
heffing over werkelijk rendement. Ook zullen de wetgever, belastingdienst en keten partners ten 
behoeve van de IT-systemen een systematiek moeten uitwerken hoe om te gaan met wat men noemt 
corporate actions. Dat gaat dan over naamswijzigingen of wijzigingen in ticker symbol (de afkorting 
waarmee aandelen op een effectenbeurs worden aangeduid), splitsing van aandelen, dividend in de 
vorm van bonusaandelen, fusies en overnames, claimemissies en liquidaties. 

Daarnaast wijzen wij op het PWC onderzoek naar de praktische uitvoerbaarheid van een heffing op 
basis van werkelijk rendement van 13 april 2021 . Daarin is te lezen dat PWC niet heeft kunnen 
vaststellen of een VWB uitvoerbaar is voor ketenpartners en dat nader onderzoek nodig is. 

2. Er is een extreem dure kostprijsadministratie nodig 

Voor de administratie van de kostprijzen van beursgenoteerde aandelen is een systeem van 
gemiddelde kostprijs de enige optie. Zo'n systeem zal gebouwd moeten worden en moeten worden 
onderhouden. Dat is extreem duur. Iedere dag zal voor iedere klant voor iedere transactie berekend 
moeten worden of de gemiddelde kostprijs van een positie in aandelen is gewijzigd. Klanten zullen die 
rekensommen ook willen krijgen; sommigen ten behoeve van hun fiscale planning. 

3. Buitenlandse financiële instellingen hoeven de benodigde data niet aan te leveren 

Op de Nederlandse markt voor financiële diensten hebben buitenlandse aanbieders die werken met 
een Europees paspoort een niet te verwaarlozen marktaandeel. Deze partijen zijn gevestigd in een 
lidstaat van de Europese Unie, staan aldaar onder toezicht en hebben een Europees paspoort 
waarmee zij in de landen van de EU hun diensten mogen aanbieden aan particuliere beleggers. De 
inhoud van de rapportages die deze partijen moeten aanleveren ten behoeve van de belastingheffing 
wordt geregeld in de zogenaamde Common Reporting Standard - dat is een Europese richtlijn. 
Volgens die richtlijn moeten gerapporteerd worden: 
- het saldo of de waarde van de rekening aan het eind van het kalenderjaar 
- indien het een bewaarrekening betreft: 1° het op die rekening bijgeschreven totale brutobedrag aan 
rente, totale brutobedrag aan dividenden en totale brutobedrag aan overige inkomsten gegenereerd 
met betrekking tot de activa op de rekening gedurende het kalenderjaar; 2°de totale bruto-opbrengsten 
van de verkoop, terugbetaling of afkoop van financiële activa; 
- indien het een depositorekening betreft: het totale brutobedrag aan rente dat is gestort of 
bijgeschreven op die rekening gedurende het kalenderjaar. 

Afgezien van de timing van de aanlevering van deze data sluiten die data wel aan bij de heffing van 
een VAB, maar ontbreken de relevante data rond kostprijs van de verkochte beleggingen die nodig zijn 
voor een VWB. 

4. Een VWB is moeilijk in te bouwen in de Vooraf Ingevulde Aangifte (VIA) 

Om voor de burger de gegevens die zijn opgenomen in de VIA herkenbaar te houden zal het 
Financieel Jaaroverzicht moeten worden uitgebreid met een overzicht van de in het betreffende jaar 
uitgevoerde individuele verkooptransacties, de opbrengst en de toegerekende kostprijs van de 
verkochte stukken. Die data zullen voor de burger ook eenvoudig herkenbaar in de VIA moeten 
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worden ingebouwd. Wij hebben grote twijfels of zoiets haalbaar is. Wij kennen geen land met een VWB 
in de Vooraf Ingevulde Aangifte. 

5. De burger heeft geen inzicht in de werkelijke financiële positie 

Specifiek voor een VWB komt de vraag op of en zo ja hoe je de burger zou kunnen informeren over de 
zogenaamde belastinglatenties die toerekenbaar zijn aan de individuele posities in aandelen en aan de 
gehele portefeuille. Immers zonder inzicht in de belasting latentie heeft de burger geen inzicht in hoe 
zijn of haar financiële positie werkelijk is. Voorbeeld: een belastingplichtige die in 2019 een aandeel 
Apple heeft gekocht voor$ 40 en waarvan de koers op jaareinde$ 140 bedraagt zal bij verkoop van 
het aandeel voor$ 140 over$ 100 vermogenswinstbelasting moeten betalen (stel tarief 31 % dan is dat 
$ 31 / € 29). Bij die beurskoers per jaareinde is de belastinglatentie op dat aandeel dan€ 29. Maar er 
kunnen ook aandelen in de portefeuille zijn opgenomen waarvan de koers is gedaald. Op die posities 
kan de belastinglatentie negatief zijn . De belasting latentie over de gehele aandelenportefeuille is gelijk 
aan de optelsom van de positieve en negatieve latenties op alle individuele posities . Kortom, bij een 
VWB voor liquide beleggingen kan de burger eigenlijk geen goed inzicht krijgen in hoe de vlag erbij 
hangt vanwege de invloed van de belastinglatenties op de aandelenposities en de dagelijkse 
verandering daarvan als gevolg van de wijzigende beurskoersen. Bij overboekingen tussen banken 
zul len dergelijke latenties ook meegegeven moeten worden anders wordt het al gauw zeer 
aantrekkelijk om posities over te boeken zonder realisatie bij bank A om vervolgens weer met een 
schone lei te beginnen bij bank B. 

6. De systemen van de ketenpartners zullen op elkaar moeten aansluiten 

In de huidige systematiek van de VIA sluiten de systemen van iedere individuele ketenpartner aan op 
die van de belastingdienst. Bij de invoering van een VWB zullen de systemen van de banken ook op 
elkaar moeten aansluiten. Dat is een majeure operatie maar wel nodig om voorzieningen te hebben 
voor situaties waarin een klant van bank of vermogensbeheerder wisselt. De voor de klant fiscaal 
relevante data mogen dan niet verloren gaan. Dat geldt ook voor bepaalde gebeurtenissen die zich 
kunnen voordoen zoals samenwonen, trouwen, scheiden, immigreren, emigreren en overlijden. Dit 
vereist compleet nieuwe interactieprocessen die moeilijk 100% sluitend zijn te krijgen. 

7. De aandacht verschuift van verstandig beleggen naar optimale taxplanning 

Bij een VWB komen er meer mogelijkheden voor taxplanning door het optimaliseren van het tijdstip 
van realisatie winsten en verliezen. Teveel aandacht voor fiscaliteit in het beleggingsbeleid van onze 
klanten ten koste van verstandige beleggingsbeslissingen is maatschappelijk niet gewenst. 

8. Het aanbod van beleggingsfondsen voor Nederlandse beleggers zal afnemen 

Om te voorkomen dat beleggers in het systeem van de VWB onbedoeld uitstel van belastingheffing 
creëren door beleggingen in fondsen onder te brengen (in plaats van ze zelf direct te houden) en het 
belang in het fonds niet te verkopen , kennen veel landen anti-misbruikregels voor beheerders van 
beleggingsfondsen. Die anti-misbruikregels leggen rapportageverplichtingen op aan beheerders die 
fondsen aanbieden aan particul ieren. Voor aanbieders van beleggingsfondsen kan die 
rapportageverpl ichting - vanwege de kosten en risico's - als een rem werken op het aanbieden van 
hun fondsenpalet in landen met een relatief kleine marktomvang. 

9. Potentiële arbitrage met box 2 kan gemitigeerd worden door een waarderingsregel 

In de literatuur wordt gewezen op de relatie tussen Box 2 en Box 3 en de mogelijkheid dat bij de 
invoering van een VAB, beleggers hun toevlucht zouden kunnen zoeken in de BV. Bezien zou kunnen 
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worden of deze mogelijke prikkel tot arbitrage kan worden gemitigeerd door middel van een wettelijke 
waarderingsregel voor liquide beleggingen die worden gehouden door BV's met Box 2-
aandeelhouders. 

10. Bij de keuze voor een VWB is een ingangsdatum 1.1.2025 niet haalbaar. 

Zowel vanuit de optiek van de te ontwikkelen wetgeving als vanuit de optiek van de uitvoering en de te 
bouwen IT-systemen is een ingangsdatum van 1 januari 2025 niet haalbaar. 

'~--5.1~.ze __ __J 

~ 5.1.2e 

~ 5.1 .2e ê)nvb.nl 
1 www.nvb.nl 

Gustav Mahlerplein 29-35 • 1082 MS Amsterdam • +31(0)20 55 02 888 www.nvb.nl 4/4 

0001 



3857423 

Aan: De staatssecretaris van Financiën 
Datum : 2 augustus 2022 

Referentie: N5474 

Betreft: Beleggingsrapportages voor particuliere klanten 

Excellentie, 

Nederlandse 
Vereniging van Banken 

Deze notitie bevat een korte toelichting naar aan leiding van de vraag van Kamerlid Ephraim over de 
systemen die banken gebruiken om hun klanten te informeren over de behaalde rendementen met de 
beleggingsportefeuille. De vraag is gesteld in het debat van 29 juni van de Vaste Kamercommissie 
voor Financiën over de Contourennota en refereert aan de notitie van de NVB van 23 juni 2022, 
referentie N5462. 

Algemeen 
De Gedelegeerde Verordening EU 2017/565 bevat regels voor de verstrekking van informatie door 
beleggingsondernemingen aan hun klanten over hun beleggingen. De Verordening stelt de 
minimumeisen voor de rapportage aan klanten. De Verordening onderscheidt in deze context drie 
typen beleggingsdiensten: 
- het uitvoeren van effectentransacties door brokers; 
- het beheer van vermogen door vermogensbeheerders; 
- het bewaren van effecten door bewaarders. 

Het raamwerk van de Verordening onderscheidt in wezen twee typen van rapportages: 
- informatie over uitgevoerde effectenorders; 
- periodieke informatie over de samenstelling en waarde van de effectenportefeuille . 

Schematisch is het raamwerk als volgt: 

Dienstverlener Raooortaae effectenorder? Periodieke raooortaae vermoaen? 
Broker Ja, art. 59 Nee 
Vermoqensbeheerder Ja, art. 60 Ja, artikel 60 
Bewaarder Nee Ja, artikel 63 

In de praktijk zal de zelf-beleggende particul ier een rapportage krijgen vanuit de brokerfunctie over 
iedere individuele order die is uitgevoerd en de daarbij behorende provisies en kosten. Vanuit de 
bewaarfunctie zal de zelf-beleggende particulier periodiek een rapportage krijgen over de tot zijn 
portefeuille behorende stukken, de marktwaarde van die stukken en de gelden die worden 
aangehouden. Er is bij deze periodieke rapportage geen verplichting om informatie over uitgevoerde 
transacties op te nemen. 
Volgens de AFM belegt de meerderheid van de beleggende Nederlanders (circa 59%) zelfstandig via 
een broker waarbij de AFM een stijging voorziet in deze vorm van dienstverlening door de opkomst 
van gebruiksvriendelijke beleggingsapps en de toenemende vertrouwdheid van online dienstverlening. 1 

1 AFM Consumentenmonitor Najaar 2020, p 10. 
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Particulieren die niet zelf beleggen maar die een vermogensbeheerovereenkomst hebben gesloten 
met hun bank of vermogensbeheerder krijgen een periodieke rapportage waarin ook de informatie is 
opgenomen over iedere individuele order die is uitgevoerd. Daarnaast ontvangen zij in die periodieke 
rapportage informatie over: 
- de tot de portefeuille behorende stukken en hun marktwaarde; 
- de gelden die worden aangehouden; 
- de portefeuilleresultaten; 
- het totale bedrag aan beheersvergoedingen en totale uitvoeringskosten; 
- het bedrag aan ontvangen dividenden en rente; 
- informatie over corporate actions . 
De AFM schat dat circa 30% van de beleggende Nederlanders belegt via een vermogensbeheerder en 
circa 11 % met hulp van beleggingsadvies van een financieel adviseur. 

Deze regels bewerkstelligen een bepaalde mate van harmonisatie in de wijze waarop beleggers 
worden geïnformeerd door beleggingsondernemingen in de EU; waarbij een onderscheid wordt 
gemaakt naar de zelf-beleggende particulier enerzijds en de particu lier die de hulp van een 
vermogensbeheerder inroept anderzijds. 

Onder de EU minimumstandaard bestaat er geen verplichting om particuliere klanten die zelf beleggen 
gestructureerd informatie te verschaffen over de portefeuilleresultaten, ontvangen dividenden en rente 
en corporate actions. Beleggers die beleggen met hulp van een vermogensbeheerder moeten die 
informatie wel krijgen maar de wijze waarop de portefeuilleresultaten worden berekend en 
gepresenteerd en de rapportage over corporate actions is niet in detail vastgelegd . Hier geld de open 
norm van "getrouwe en evenwichtige analyse". Vergoedingen en kosten hoeven niet te worden 
toegerekend aan individuele transacties maar mag de vermogensbeheerder geaggregeerd 
presenteren. 

Los van deze verschillen in rapportages die hun oorzaak vinden in EU reguleri ng, kunnen markpartijen 
- binnen het EU-kader - rapportages ontwikkelen die passen bij de strategische marktbenadering die 
de marktpartij kiest; de uitersten in dit spectrum zijn minimale rapportages die horen bij een 
eenvoudige dienstverlening tegen zeer lage kosten of uitgebreide en frequente rapportages voor grote 
vermogens en complexere portefeuilles. 

Conclusie: 
Vanwege de verschillen per marktsegment (zelf beleggen versus vermogensbeheer en 
beleggingsadvies), de open normen in de EU-regulering en de diversiteit aan rapportagemodellen bij 
de verschillende marktpartijen, is naar onze mening de conclusie gerechtvaardigd dat er op dit moment 
onvoldoende uniformiteit in de markt is - zowel wat betreft inhoud als wat betreft de vormgeving en 
frequentie - om bestaande klantrapportages te gebruiken als uitgangspunt voor de heffing van een 
vermogenswinstbelasting . En hoewel de klantrapportages door vermogensbeheerders voor de grotere 
vermogens wel bouwstenen bevatten die gebruikt kunnen worden voor een VWB, menen wij dat de 
invoering van een VWB de hele sector noopt om over te stappen op een nieuw te ontwikkelen uniform 
systeem met uitgewerkte toerekening- en rekenregels . In wezen staan de kosten en de complexite it 
van een dergelijke operatie in geen verhouding meer tot het doel dat wordt nagestreefd: een 
belastingheffing over werkelijk rendement. 

In de huidige systematiek van de VIA sluiten de systemen van iedere individuele ketenpartner aan op 
die van de belastingdienst. Bij de invoering van een VWB zullen de systemen van de banken ook op 
elkaar moeten aansluiten. Dat is een majeure operatie maar wel nodig om voorzieningen te hebben 
voor situaties waarin een klant van bank of vermogensbeheerder wisselt. De voor de klant fiscaal 
relevante data mogen dan niet verloren gaan. Dat geldt ook voor bepaalde gebeurtenissen die zich 
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kunnen voordoen zoals samenwonen, trouwen, scheiden, immigreren, emigreren en overlijden. Dit 
vereist compleet nieuwe interactieprocessen die moeilijk 100% sluitend zijn te krijgen. 

Wij hopen dat deze toelichting de nog openstaande vragen beantwoordt. Desgewenst kunt u deze 
toelichting delen met de Vaste Kamercommissie voor Financiën 
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Aan de Voorzitter van de Tweede Kamercommissie voor Financiën 
Referentie: BR 511 
Betreft: aanvullende informatie Box 3 
Datum: 28 januari 2023 

Geachte~! ___ s_._1.2_e ___ ~ 

De NVB heeft met belangstelling kennis genomen van de gedachtewisseling in uw 
commissie tijdens de technische briefing van 22 januari over de wetenschappelijke 
factsheets Box 3. In die briefing kwamen onder andere de voor- en nadelen van een 
vermogensaanwasbelasting (VAB) en vermogenswinstbelasting (VWB) aan de orde. 
Wij menen dat het nuttig is uw commissie te voorzien van aanvullende informatie over 
aandachtspunten die de NVB ziet en die relevant kunnen zijn in de politieke 
besluitvorming. 

1. Tarief 
Voor wat betreft het toekomstige tarief willen wij twee elementen benoemen. In de 
eerste plaats ligt het voor de hand dat bij een gelijke opbrengst een VAB een lager 
tarief kent dan een VWB. De VAB biedt immers minder mogelijkheden voor fiscale 
planning. In de tweede plaats menen wij dat voor wat betreft de effectieve 
belastingdruk op vermogen , Nederland niet teveel uit de pas moet lopen met de 
andere EU lidstaten c.q. de landen om ons heen. Anders ontstaan er weglekeffecten. 
Zo ligt bijvoorbeeld het Duitse tarief voor de VWB op 26.376%. De Europese 
parameters zouden naar onze mening betrokken moeten worden bij de beoordeling 
van de hoogte van het tarief. 

2. Kostprijsadministratie 
Bij een VWB lijkt voor de administratie van de kostprijzen van beursgenoteerde 
aandelen een wettel ijk systeem dat is gebaseerd op gemiddelde aankoopkoers de 
enig realistische optie. Daarbij zullen de systemen van de ketenpartners op elkaar 
moeten aansluiten. In de huidige systematiek van de VIA sluiten de systemen van 
iedere individuele ketenpartner aan op die van de belastingdienst. Bij de invoering 
van een VWB zullen de systemen van de banken ook op elkaar moeten aansluiten. Er 
zal een voorziening moeten zijn voor situaties waarin een klant van bank of 
vermogensbeheerder wisselt. De voor de klant fiscaal relevante data mogen dan niet 
verloren gaan. Dat geldt ook voor bepaalde gebeurtenissen die zich kunnen voordoen 
zoals samenwonen, trouwen , scheiden, immigreren, emigreren en overlijden. Dit 
vereist nieuwe interactieprocessen die wellicht moeilijk 100% sluitend zijn te krijgen. 
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3. Buitenlandse financiële instellingen hoeven de benodigde data niet aan te 
leveren 
Op de Nederlandse markt voor financiële diensten hebben buitenlandse aanbieders 
die werken met een Europees paspoort een niet te verwaarlozen marktaandeel. Deze 
partijen zijn gevestigd in een lidstaat van de Europese Unie, staan aldaar onder 
toezicht en hebben een Europees paspoort waarmee zij in de landen van de EU hun 
diensten mogen aanbieden aan particuliere beleggers. De inhoud van de rapportages 
die deze partijen moeten aanleveren ten behoeve van de belastingheffing wordt 
geregeld in de zogenaamde Common Reporting Standard - dat is een Europese 
richtlijn. Volgens die richtlijn moeten gerapporteerd worden: 
- het saldo of de waarde van de rekening aan het eind van het kalenderjaar 
- indien het een bewaarrekening betreft: 1 ° het op die rekening bijgeschreven totale 
brutobedrag aan rente, totale brutobedrag aan dividenden en totale brutobedrag aan 
overige inkomsten gegenereerd met betrekking tot de activa op de rekening 
gedurende het kalenderjaar; 2°de totale bruto-opbrengsten van de verkoop, 
terugbetaling of afkoop van financiële activa; 
- indien het een depositorekening betreft: het totale brutobedrag aan rente dat is 
gestort of bijgeschreven op die rekening gedurende het kalenderjaar. 

Afgezien van de timing van de aanlevering van deze data sluiten die data wel aan bij 
de heffing van een VAB, maar ontbreken de relevante data die nodig zijn voor een 
VWB. 

4. Belastinglatenties en inzicht in de werkelijke financiële positie 
Specifiek voor een VWB komt de vraag hoe de burger zicht houdt op de werkelijke 
financiële positie in verband met het bestaan van belastinglatenties. Immers zonder 
inzicht in de belastinglatentie heeft de burger geen inzicht in hoe zijn of haar financiële 
positie werkelijk is. Voorbeeld: een belastingplichtige die in 2019 een aandeel Apple 
heeft gekocht voor$ 40 en waarvan de koers op jaareinde$ 140 bedraagt zal bij 
verkoop van het aandeel voor$ 140 over $ 100 vermogenswinstbelasting moeten 
betalen (stel tarief 31% dan is dat$ 31/ € 29). Bij een beurskoers per jaareinde van 
$140 is de belastinglatentie op dat aandeel dan€ 29. Maar er kunnen ook aandelen in 
de portefeuille zijn opgenomen waarvan de koers is gedaald. Op die posities kan de 
belastinglatentie negatief zijn. De belastinglatentie over de gehele aandelen­
portefeuille is gelijk aan de optelsom van de positieve en negatieve latenties op alle 
individuele posities. De werkelijke belastinglatentie is afhankelijk van de timing van de 
verkopen van de individuele stukken. Kortom, bij een VWB voor liquide beleggingen 
zijn de belastinglatenties op de aandelenposities en de dagelijkse verandering 
daarvan als gevolg van de wijzigende beurskoersen van belang voor het inzicht in de 
werkelijke financiële positie. Bij overboekingen tussen banken zullen dergelijke 
latenties ook meegegeven moeten worden anders wordt het al gauw zeer 
aantrekkelijk om posities over te boeken zonder realisatie bij bank A om vervolgens 
weer met een schone lei te beginnen bij bank B. 

5. De aandacht verschuift van verstandig beleggen naar optimale taxplanning 
Bij een VWB komen er meer mogelijkheden voor taxplanning door het optimaliseren 
van het tijdstip van realisatie winsten en verliezen. Teveel aandacht voor fiscaliteit in 
het beleggingsbeleid van onze klanten ten koste van verstandige beleggings-
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beslissingen is maatschappelijk niet gewenst. Voor de Verenigde Staten vragen 
gezaghebbende Amerikaanse economen zich af of het uitsteleffect niet significant 
bijdraagt aan vermogensongelijkheid 1

. 

6. Bij een VWB zien we een noodzaak voor anti-misbruikmaatregelen voor 
beleggingsfondsen 
Om te voorkomen dat beleggers in het systeem van de VWB onbedoeld uitstel van 
belastingheffing creëren door beleggingen in fondsen onder te brengen (in plaats van 
ze zelf direct te houden) en het belang in het fonds niet te verkopen, kennen veel 
landen met een VWB anti-misbruikregels voor beleggingen in beleggingsfondsen. Die 
anti-misbruikregels leggen rapportageverplichtingen op aan beheerders die fondsen 
aanbieden aan particulieren. Voor aanbieders van beleggingsfondsen kan die 
rapportageverplichting - vanwege de kosten en risico's - als een rem werken op het 
aanbieden van hun fondsen palet in landen met een relatief kleine marktomvang. 
Duitsland heeft in samenhang met de VWB voor beleggingsfondsen die geen of 
weinig dividend uitkeren een systeem moeten invoeren van een jaarlijkse forfaitaire 
voorheffing (Vorabpauschale} om het uitsteleffect te mitigeren. Die forfaitaire 
voorheffing wordt geadministreerd en dan weer verrekend zodra het belang in het 
beleggingsfonds met winst wordt verkocht of het fonds dividend uitkeert. Voor 
aandelenfondsen is de forfaitaire voorheffing gebaseerd op een forfaitair rendement 
van 1.12% (2024) en belast tegen een tarief van 26.375%. 

Hoogachtend, 
1 5.1.2e 1 

1 Zie bijvoorbeeld United States Senate Committee on the Budget Full Committee Hearing on "Making 
Wal/ Streef Pay lts Fair Share: Raising Revenue, Strengthening Our Economy" Testimony of Dr. Joseph 
Stiglitz University Professor of Economics, Columbia University Chief Economist, Roosevelt lnstitute 
June 12, 2024 
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Terugkoppeling overleg met buitenverzoek en VNO-NCW /MKB-Nederland 

Op 16 maart is op ambtelijk niveau gesproken met I buiten verzoek 

over het toekomstige box 3-ste lsel. Op 17 maart is gesproken met VNO-NCW/MKB-Nederland. 

buiten verzoek 

VNO -NCW/MKB -Nederland 

VNO-NCW/MKB-Nederland is kritisch op de gepresenteerde ontwerprichting van het stelsel. Zij 
hebben een voorkeur voor een vermogenswinstbelasting . Ti jdens het overleg hebben zij aandacht 
gevraagd voor de volgende onderwerpen. 

• 

• 

• 

• 
• 

• 

• 
• 
• 

Maatschappelij k draagvlak voor het nieuwe stelsel is heel belangrijk. Bij Invoering van de 
Wet IB 2001 was breed draagvlak voor box 3. Het draagvlak had behouden kunnen 
worden door het forfaitaire inkomen van 4% te verlagen zodra de werkelijke rente daalde. 
Keuzes ten gunste van de uitvoerbaarheid maar ten laste van de fisca le zu iverheid van het 
stelsel kunnen leiden tot procedu res door degene die nadeel van die keuze ondervinden. 
Juridische houdbaarheid van forfaits . Zij hebben veel aarzelingen bij de gehanteerde 
forfaits in de huidige wetgeving (overbruggingsperiode). De h':!_i_di__ge wetgeving achten zij 
onaantrekkel ijker dan werkelijk rendement op basis van een vermogensaanwasbel§tfrig . 
Gebruik van elementen van goed koopmansgebruik bij het bepalen van valutaresultaten . 
Bij een vermogensbelasting ontstaat een prikkel om 1:!J1Qgrenderend vermogen onder te 
brengen in box 2. Zorgen over de druk op box 2 als ditopgro(eschaal zal plaatsvinden. 
Een optie is om aandelen eerst te belasten via een vermogensaanwasbelasting en 
vervolgens de overstap te maken naar een vermogenswinstbelasting zodra financiële 
instellingen de kostprijs kunnen reg istreren en langdurig kunnen bewaren. Banktegoeden 
en onroerend goed zouden direct via een vermogenswinstbelasting kunnen worden belast. 
Vorderingen en schulden . 
Een optie is om onroerende zaken niet langer in box 3 te belasten . 
Vanuit de achterban worden vragen gesteld over pensioenvermogen dat is ondergebracht 
in box 3. Daarvoor geldt namelijk niet de omkeerregeling. 
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1 buiten verzoek 

Bijlage 3 - NVB Notitie Niet liqu idebeleqginqen .pdf 

1 o,;~a,a,m,k 1 

Beste collega's van box 3, 

Bijgevoegd t reffen j ullie de brief aa n voor de Tweede Kamer (met 2 bijlages) en de bijgevoegde nota (met 1 bijlage) . Met de 
brief doen we de toezeggingen af die zijn gedaan tijdens het deba t op 18 apri l j l. Zoals in de nota vermeld, zal ook een eers te 
debatdoss ier in de tas gaan. Dit betreft het 'oude' dossier van het vorige debat op 18 ap ril, dat we volgende week zullen 
updaten . 

Graag verzoek ik de collega's in de aan-balk om uiterlijk maandagochtend (13 mei) 10:00 per e-mail een akkoord te geven 
op de bijgevoegde nota en brief, zodat de het pakket maandag in de tas kan. In Dig idoc zal de nota nog een paraaf krijgen van 
de DGBD en de DGFZ. 

Alle suggesties, vragen, opmerkingen en akkoorden kunnen naar mij worden verzonden. 
Alvast veel dank voor jullie reactie! 

Met vriendelï ke groet, 
5.1.2e 

Directie DB&T - Afdeling Arbeid & Vermogen 
Ministerie van Financiën 
Korte Voor hout 7, 2" etage, Casuar iezijde 
Postbus 20201 1 2500EE I Den Haag 
.................................................................. 
Ml H2• 1 
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nederlandse 
vereniging 
van banllen 

PER EMAIL 
Ministerie van Financiën 
T.a.~ 5. 1.2e 

Cc:I 5. 1.2e 

Datum 30 april 2024 

Contactpersoon 
5.1.2e 

Betreft: Belastingheffing naar werkelijk rendement: niet-liquide beleggingen 

5. 1.2e Geachte! 
~----~ 

1. Inleiding 
Ik refereer aan uw bericht over een aantal vragen die zijn opgekomen in het Commissiedebat 
van 18 april over de mogelijkheden om voor zogenaamde niet-liquide beleggingen de 
systematiek van de vermogenswinstbelasting (VWB) te hanteren in plaats van de systematiek 
van de vermogensaanwasbelasting (VAB). De wens van de Kamer om voor belangen van 
minder dan 5% in familiebedrijven de VWB voor te schrijven in plaats van de VAB, stuit af op 
het risico dat een dergelijk onderscheid mogelijk een ongeoorloofde steunmaatregel is. 
Vandaar de gedachte om deze specifieke uitzondering te vervangen door een generieke regel 
waarbij liquide beleggingen worden onderworpen aan de VAB en niet-liquide beleggingen aan 
de VWB. De vraag die aan ons is voorgelegd of zo'n systematiek uitvoerbaar zou zijn voor 
onze leden in het kader van de renseignering ten behoeve van de Vooraf Ingevulde Aangifte. 

2. Alternatief: een VWB voor belangen in niet-ter beurze genoteerde ondernemingen 
Alvorens in te gaan op de hierboven genoemde vraagstelling, willen wij wijzen op een mogelijk 
alternatieve benadering. In deze variant wordt een VWB voorgeschreven voor belangen in 
ondernemingen waarvan de aandelen niet op een beurs worden verhandeld. Wellicht dat in 
een dergelijke variant het risico op een ongeoorloofde steunmaatregel er niet is. De gedachte 
is dat het "voordeel" van de VWB wordt geneutraliseerd door het nadeel van de slechtere 
verhandelbaarheid van dergel ijke belangen. Dergelijke ondernemingen kunnen immers 
vanwege de geringe verhandelbaarheid minder makkelijk kapitaal aantrekken dan een 
onderneming met beursnotering . Vanwege de ongelijkheid van de ondernemingen zou een 
ongelijke behandeling mogelijk geen verboden steunmaatregel zijn . Een dergelijke variant zou 
in de uitvoering veel eenvoudiger zijn dan een systematiek gebaseerd op het onderscheid 
tussen fi nanciële instrumenten die liquide zijn en overige fi nanciële instrumenten. 

3. Een VWB voor niet-liquide beleggingen 
Wij gaan hierna in op de aspecten die wij bij een eerste analyse hebben geïdentificeerd 
specifiek in de context van de beleggingen van klanten die de bank administreert op de 
effectenrekening van de klant. Onze werkhypothese tot nu toe is dat de bank voor de 
renseignering van de beleggingen van de klant de huidige IT-systemen aanpast teneinde voor 
die beleggingen een vermogensaanwas te kunnen vaststellen en renseigneren die dan 
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onderdeel is van de totale vermogensaanwas van alle door de klant gehouden beleggingen 
zoals die blijkt uit de aangifte voor de VAB . 

(i) De huidige systemen voorzien niet in een administratief onderscheid tussen liquide en niet­
liquide beleggingen omdat dat onderscheid nu niet relevant is. Wij vinden het essentieel om 
vast te houden aan het beginsel dat van de banken gevraagd wordt om eenduidige financiële 
en andere harde data aan te leveren aan de belastingdienst opdat die de VIA kan invullen en 
opdat de klant op basis van diezelfde data de VIA kan controleren . Een voorbeeld van het 
succes van een dergelijke aanpak is ook de renseignering van bankrekeningen door de 
banken 1. Vanwege de massaliteit van de aan te leveren gegevens is het in de bancaire 
context eenvoudigweg niet mogelijk om een kwalitatieve fiscaal-juridische beoordeling te 
maken van individuele posities . De bank geeft geen fiscale kwalificatie aan financiële data; dat 
doen de belastingplichtige en de belastingdienst. 

(ii) Wij hebben conceptueel beoordeeld of het onderscheidend criterium voor liquide belegging 
dermate geobjectiveerd zou kunnen worden dat het - in theorie2 - te implementeren zou zijn in 
de IT-systemen van de bank. Onze voorlopige conclusie is dat zo'n aanpak niet tot een 
gewenste uitkomst zou leiden. Een geobjectiveerde definitie waarbij financiële instrumenten 
die op een gereguleerde beurs worden verhandeld en participaties in ICBE's als liquide 
worden aangemerkt en alle andere financiële instrumenten als niet-liquide, zou niet de 
beleggingsfondsen omvatten die geen ICBE-status hebben. Dergelijke niet-lCBE fondsen 
hebben een mate van liquiditeit die afhankelijk is van de voorwaarden waaronder een 
participatie in een dergelijk fonds ter inkoop kan worden aangeboden. In de praktijk zien wij 
hier een grote mate van verscheidenheid . Wij hebben geen objectief en makkelijk kenbaar 
criterium kunnen vinden dat voor dergelijk fondsen gehanteerd zou kunnen worden bij de 
implementatie in de IT-systemen. Gezien de - in Europees perspectief - beperkte markt voor 
particuliere beleggers in Nederland, gaan wij er bovendien van uit dat buitenlandse 
vermogensbeheerders niet snel een specifieke datafeed voor de Nederlandse markt zullen 
ontwikkelen op basis van het onderscheid liquide versus niet-liquide. Daarnaast is de vraag of 
niet-EU fondsen goed in een dergelijk systeem kunnen worden ingepast 

(iii) Wij zien het risico van arbitrage waarbij liquide beleggingen worden ondergebracht in 
fondsen die niet voldoen aan de gehanteerde definitie van liquide. Dat vereist dan weer 
ingewikkelde wetgeving die deze arbitrage tegen moet gaan . 

(iv) Indien het mogelijk zou zijn om een onderscheid te maken tussen liquide beleggingen en 
overige beleggingen aan de hand van objectieve criteria die in IT-systemen ingebouwd kunnen 
worden- een mogelijkheid die wij nu niet zien -, dan voorzien wij dat de banken niet langer 
kunnen volstaan met een renseignering alleen op basis van de methodiek van de VAB. Het is 
onvermijdelijk dat klanten en wellicht ook de AFM zullen vragen om systemen die ook de data 
genereren die nodig zijn voor de aangifte op basis van VWB. Maar het bouwen en naast 

1 Zie ook de Kamerbrief van 24 maart 2024 met de kabinetsreactie op het Global Tax Evasion 
Report 2024. 
2 Wij hebben geen analyse laten maken door IT-specialisten hetgeen wel noodzakelijk is. 
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elkaar onderhouden van twee IT-systemen waarbij zowel data worden geproduceerd voor de 
VAB als data voor de VWB vinden wij onwenselijk en niet proportioneel. 

(v) Onze indruk is dat het financiële belang van het theoretische onderscheid tussen liquide 
beleggingen en overige beleggingen met betrekking tot financiële instrumenten die op een 
effectenrekening bij een bank worden geadministreerd zeer gering is. In de eerste plaats 
bieden banken slechts een beperkte groep klanten de mogelijkheid om te participeren in 
beleggingen met een niet-liquide karakter. Voor de regul iere beleggers passen dergelijke 
beleggingen immers niet in het risico- en liquiditeitsprofiel. En daar waar door de bank de niet­
liquide belegging wordt aangeboden is dat altijd in combinatie met de aanwezigheid van 
liquide vermogen. In de tweede plaats is bij dergelijke beleggingen in de regel een 
vermogensaanwas pas zichtbaar bij verkoop of uitkering. Gedurende de loek-up periode is de 
waardering in de regel niet hoger dan de initiële inleg; een uitzondering zijn vastgoedfondsen 
waar de waardering afhankelijk is van taxaties van het vastgoed. Voor de door banken 
geadministreerde niet-liquide beleggingen zou een betalingsregeling dan ook een goed 
werkbaar alternatief kunnen zijn. 

(vi) Wij wijzen erop dat een verschillende behandeling van liquide en niet-liquide fondsen kan 
leiden tot een fiscaal gemotiveerde beleggingskeuzes; daar waar bij een gelijke fiscale 
behandeling mogelijk een andere keuze passender was geweest. 

(vii) De rechtspraak van de Hoge Raad heeft een nadere invulling gegeven aan de toepassing 
van goed koopmansgebruik bij de verkrijging van specifieke inkomensbestanddelen zoals de 
uitkering van meegekocht dividend , de verkrijging en verkoop van claim rechten, de verkrijging 
van bonusaandelen uit de winstreserve of uit de agioreserve en de terugbetaling van kapitaal. 
Voor de renseignering voor de VAB zal de waarde in het economische verkeer van de 
beleggingen het uitgangspunt zijn . Dat uitgangspunt wordt dan gecombineerd met het concept 
van de onttrekking bij de omzetting van de betreffende beleggingen in geld. Een VWB voor 
niet-liquide beleggingen lijkt alleen uitvoerbaar op basis van gemiddelde kostprijs. De 
methode hoe die gemiddelde kostprijs te bepalen zou wettelijk vastgelegd moeten worden 
teneinde een uniforme toepassing te waarborgen. 

4. Conclusie 
Wij begrijpen de politieke wens om op een korte - maar real istische termijn - te komen tot een 
belastingheffing op basis van werkelijk rendement. Onze leden erkennen daarbij hun 
maatschappelijke rol en zij zullen de benodigde capaciteit vrijmaken om op een effectieve 
wijze met de belastingd ienst te kunnen samenwerken in dit ambitieuze project. Wij zien niet 
hoe op een effectieve wijze in de renseignering voor de VIA een onderscheid kan worden 
gemaakt tussen liquide en niet-liquide beleggingen. Wij betwijfelen dan ook of een dergelijke 
hybride oplossing systeemtechnisch haalbaar is. Indien dat onderscheid wel zou worden 
gemaakt, voorzien wij dat de banken niet langer kunnen volstaan met een renseignering alleen 
op basis van de methodiek van de VAB. Het is onvermijdelijk dat klanten en wellicht ook de 
AFM zul len vragen om systemen die ook de data genereren die nodig zijn voor de aangifte op 
basis van VWB. Maar het bouwen en naast elkaar onderhouden van twee IT-systemen waarbij 
zowel data worden geproduceerd voor de VAB als data voor de VWB, zo dat al mogelijk zou 
zijn, is onwenselijk en - gezien het voorgaande - niet proportioneel. 
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Achtergrondgesprekken Box 3 

Mei 2024 

Op woensdag 15 mei heeft u twee acht ergrondgesprekken over box 3. 

U spreekt van 15.15 tot 15 .45 uur met l 5.1 .2e Ivan het FD. 
Vervolgens spreekt u aansluitend van 15 .45 tot 16.15 uu r met ~I --~5.-1~.2-e--~lvan het AD . 

De achterg rondgesp rekken zijn bedoeld om de bet reffende journa listen bi j t e praten over de 

brief d ie op 16 mei naar de Tweede Kamer wo rdt gestuu rd en in voorbereid ing op het debat 

die week erna. 

~ __ s_.1_.2_e __ ~l bege leidt be ide gesprekken . 

Onderwerpen 

De bijpraat is voora l gericht om journalist en in aanloop naar het debat en de publicat ie van de brief 

bij te praten ove r de inhoud van de brief en eventue le andere actue le zaken . Het is ons advies om, in 

lijn met de brie f, t ijdens het gesprek in ieder geva l de vo lgende onderwerpen aan te st ippen : 

• Het ondersche id t ussen liquide en il liqu ide be leggingen: 

5.1.2i 

• Nade len van een vo lledige vermogenswinstbelast ing: 

5.1 .2i 

• Betal ingsrege ling: 

5.1.2i 

• Moge lijkheden vermogensbe lasting: 

5. 1.2i 
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BIJLAGE - Totstandkoming wetsvoorstel Wet werkelijk rendement IJox 3 

1 Aanpak ontwerp van het wetsvoorstel 

In juli 2021 is gestart met het ontwerpen van een wetsvoo rstel voor de invoering van een heffing 
op basis van werkelijk rendement. Er is een proj ecto rganisatie opgezet. Per onderwerp is een team 
ingeste ld met een eigen coö rdinator en ongeveer 4 of 5 mensen die al le bele idskeuzes voor dat 
onderwerp voorbere iden. Het gaat hierbij om de teams "Vormgev ing VAB", "Onroerende zaken", 
" Kosten", " Kapitaal- en lijfrenteverzeker ingen", "Systematiek box 3", "Gegevenslevering 
ketenpartners", "Gegevensdoorleve ring box 3-vermogen", " Systematiek Wet 1B 2001" en 
"Budgettaire effec ten". Periodiek is er een d irecteurenoverleg (stuurgroep) waarin de voortgang 
wordt besproken en beslispunten worden geaccordeerd. In de stu urgroep zij n DB&T, Analyse, UHB, 
FJZ en AFEP vertegenwoordigd . De medewerkers van de stuurgroep nemen deel in de teams. 
Daarnaast hebben d iverse specialisten vanuit de Belastingdienst deelgenomen in de teams. 

In december 2022 heeft een paneldiscussie plaatsgevonden met wetenschappers, hoog lera ren, 
adviseurs en voormalige medewerkers van de rechterlijke macht. Daarnaast zijn delen van het 
wetsvoorstel getest via burgerpanels . De dialoog met de Tweede Kamer was in tensief en 
doorlopend: technische briefing, Kamerdebatten, schriftelijke vragen en kamerbrieven. Verder zijn 
d iverse juridische adviezen gev raagd bij de landsadvocaat en NautaDutihl. Tot slot zij n de gevolgen 
voor de uitvoering nauwkeurig in kaart gebracht door de Uitvoeringstoets van de Belastingdienst. 

1 Contourennota 15 april 2022 

In de Kamerbrief van 15 april 20221 zijn de eerste hoofdlijnen geschetst van de beoogde 
vermogensrendementsheffing op basis van werkelijk rendement . 

Algemene uitgangspunten van het nieuwe stelsel 
• Het nieuwe stelsel geldt voor alle bezittingen en schulden die in het huid ige stelsel va llen . 
• Huidige vrijstellingen worden gehandhaafd, tenzij de overgang naar werkelijk rendement 

aanleiding geeft om een vrijstelling anders vorm te geven of af te sc haffen. 
• Heffing ove r het werkel ij ke rendement via een vermogensaanwasbelast ing (VAB); 

o Bij een VAB wordt jaarlijks belasting geheven over de reguliere inkomsten (zoals 
rente, dividend, huur en pacht) en de ongerealiseerde waardeontwikkeling van 
vermogensbestanddelen (zoals koerswinst of koersverlies over aandelen, 
waardestijging of waa rdedaling van onroerend goed). 

• Kostenaftrek 
• Verl iesve rrekening binnen box 3 
• Heffingsvrij inkomen per fiscaal partner in plaats van heffingsvrij vermogen. 

Hierb ij zijn de volgende voor- en nadelen van een VAB onderkend : 

Voordelen 
• Het n ieuwe stelsel sluit beter aan bij de belevingswereld van de burger, omdat be lasting 

wordt geheven over de werkelij ke genoten reguliere inkomsten uit vermogen, zoals rente, 
dividend, huur en pacht , en over de (on)gerealisee rde waardeontwikkel ing. 

• Langdurig uitstel van belastingheffing wordt voorkomen . 
• Uitbreiding gegevenslevering door banken en verzekeraars is mogelijk voor de VIA. 
• Schuldfinanciering wordt ontmoed igd omdat bezittingen en schulden niet worden 

gesaldeerd. De werkelijke inkomsten worden verminderd met de werkelij ke rentekosten. 
• Belasting plichtigen en ketenpartners (zoa ls banken en financiële instellingen) hoeven niet 

langdurig gegevens bij te houden. Voor een vermogensaanwasbelasting zi j n namelij k alleen 
gegevens nodig over het jaar waarover belasting word t betaald. 

Nadelen 
• Mogelijke liquiditeitsprob lemen. 
• Belastingp lichtigen moeten jaarlij ks de waarde bepa len en de aankopen en verkopen 

bijhouden om de vermogensaanwas te kunnen bepalen. Overigens moeten 
belastingplichtigen ook in het huidige forfa itaire systeem al jaarlij ks de waarde opgeven. 

• De aftrek van werkelij ke kosten is conflictgevoel ig. 
• Bij een heffing op basis van werkelijk rendemen t zij n meer gegevens relevant dan in het 

forfaitaire stelsel. Di t maakt de heffing ingewikkelder voor burgers. Voo r burgers die 

1 Kamerbr ief over contou r enno ta voor box 3 -heffing op basi s van werkeli jk rendement I Kamerstuk I Rijksoverheid .nl 

1 

0008 



3826922 

BIJLAGE - Totstandkoming wetsvoorstel Wet werkelijk rendement IJox 3 

gangbare vermogensbestanddelen bezitten, zoals een binnenlandse spaarreken ing en een 
beleggingsrekening, blijft het nieuwe stelsel door vooraf invu lling behapbaar. Burgers met 
een meer gevarieerd vermogen, zoals onroerend goed en buitenlandse aandelen moeten 
vaker ze lf gegevens gaan bijhouden en aanleveren waardoor een groter beroep op hun 
doenvermogen wordt gedaan. Dit is een nadeel van het nieuwe stelsel dat niet geheel te 
ondervangen za l zijn. 

KamerlJrief 29 septemlJer 2022 - Systeemvergelijking en inflatie 

In de Kamerbrief van 29 september 20222 is uitgebreid aandacht besteed aan de voor- en nadelen 
van een vermogensaanwasbelasting (VAB) en een vermogenswinstbelasting (VWB). 

Daarnaast zijn de mogelijkheden onderzocht om rekening te houden met inflatie. Het belasten van 
het nominale werkelijke rendement is geb ruikel ijk in de andere delen van het belastingstelsel waar 
inkomen uit vermogen ( inclusief ondernem ingswinst) wordt belast. Als in box 3 het reële werkelijke 
rendement zou worden belast, zou dat tot verschillen leiden . Rente- inkomsten zouden in box 2 
b ijvoorbeeld nominaal worden be last en in box 3 reëel. Dat kan tot gedragseffecten leiden . 
Rekening houden met inflatie zou het ste lsel comp lexer maken voo r de burger en de u itvoering . 
Nominale bedragen hebben als voordee l dat ze herkenbaar zijn . Tot slot zou rekening houden met 
inflatie naar verwachting aanzienlijke budgettaire gevolgen hebben. 

Verder is aandacht besteed aan de vo lgende onderwerpen: 
• Verhouding tot de eigenwoningschulden in box 1; 
• Verhouding tot het aanmerkelijk belang (box 2); 
• Verplaatsen van vermogen vanuit Nederland naar het buitenland; 
• De beha ndeling van kw ijtscheldingswinst; 
• De doorwerking van het nieuwe ste lse l naar de toeslagen; 
• De afbaken ing van vrijstel l ingen in de gronds lag, bijvoorbeeld voor kunst. 

1 KamerlJrief 9 felJruari 2023 - Verfijningen forfaits en uitvoeringsaspecten 

In de Kamerbrief van 9 februari 20233 is op verzoek van de Tweede Kamer onderzocht we lke 
verfijningen mogelij k zijn in een forfaitair stelsel om tegemoet te komen aan de zorgen van de 
Tweede Kamer over de comp lexiteit en haa lbaarheid van een heffing over werkelijk rende ment. 

De volgende verfijningen zijn onderzocht : 
• Meer categorieën onderscheiden dan ba nktegoeden, schulden en overige bezittingen. 
• De forfaits anders berekenen 

o De eers te verfijning is om bij de berekening van de forfaits rekening te houden met 
kosten en huurinkomsten. 

o De tweede mogel ijke verfij n ing is om vaker een eenjarig forfai t te gebruiken en 
geen meerjarig forfait. 

o De derde verfijningsmogelijkheid is om de rendementspercentages (vanwege 
gelijkheid in beginsel voor alle vermogenscategorieën) lager dan het gem iddelde 
rendement vast te stellen. 

• Het heffingsvrije vermogen omzetten in een heffingvrij inkomen. 
• Meerdere peildata hanteren . 
• Een tegenbewijsregeling invoeren. 

Ter il lustratie is in de brief een alternatief van het forfa itaire ste lse l beschreven . Daarnaast is in de 
brief samengevat wat de uitvoeringsaspecten zijn bij een stelsel op basis van werkelijk rendement. 
Deze aspecten zijn afgezet tegen de uitvoeringsaspecten van het uitgewerkte alternatief. 

1 KamerlJrief 15 april 2024 - Staatssteunanalyse en voorlopige uitkomsten UT 

In de Kamerbrief van 15 april 20244 is de staatssteunanalyse van NautaDutilh besproken. Het 
wetsvoorstel maakt een uitzondering voor onroerende zaken en aandelen in familiebedr ijven en 
startende ondernemingen . Voor deze zaken geldt een vermogenswinstbe lasting. Omdat dit 
mogelijk staatssteun op kon leveren is een extern onderzoek gedaa n naar de verhouding tussen de 
Europese staatssteunregels. De externe onderzoeker zag moge lijkheden voor het hanteren van een 

2 Kamerbr ief over het toekomsuae box 3-stelsel op baS!s van werkeli1k rendement I Kamerstuk I Ri 1ksaverherd.nl 
3 Kamerbr ief over toekomstig box 3-stelsel I Kamerstuk I Ri1ksoverheid nl 
4 Kamerbr ief over toekom stig stelse l box 3 en voorberei dinge n arrest Hoge Raad I Kamerstuk I Riiksoverheid.nl 
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vermogenswinstbelasting voor onroerende zaken en voor aandelen in startups. Echter de externe 
onderzoeker zag geen rechtvaardiging van een afwijkende regeling voor fam iliebedr ijven. Besloten 
is om aandelen in fam iliebedrijven te belasten volgens de hoofdregel (vermogensaanwasbe lasting). 
Onroerende zaken en aandelen in startups blijven belast via een vermogenswinstbe lasting. 

Daarnaast zijn in de brief de voorlop ige uitkomsten van de Uitvoeringstoets gepresenteerd . 

In eerdere brieven en in gesprek met uw Kamer is aangegeven dat de overgang naar een systeem 
van heffing over het werkelijke rendement een grote impact heeft op de burger en de 
uitvoeringsprocessen en de IV van de Belastingdienst. Veel van de genoemde risico's zijn af eerder 
besproken en ook gewogen in het uitwerken van dit conceptwetsvoorstel. De analyse van de 
uitvoeringsgevolgen heeft het beeld aangescherpt van de precieze gevolgen van het 
conceptwetsvoorstel voor burgers en de uitvoeringsfast bij de Belastingdienst. Het wetsvoorstel is 
een structureel ingrijpende aanpassing voor burgers en de Belastingdienst. De gewenste 
rechtvaardigheid van het stelsel op basis van werkelijk rendement leidt inherent tot complexiteit, 
omdat meer gegevens niet vooraf kunnen worden ingevuld voor burgers en bij hen moeten worden 
uitgevraagd. 

1 KamerlJrief 26 april 2023 - Vervolg verfijningen forfaits 

In de Kamerbrief van 26 april 20235 z ijn verfijningen gepresenteerd die geen structuurw ijzigingen 
inhouden en daarmee op korte termijn geïmplementeerd kunnen wo rden . 

1. Aandelen in het vermogen van een VvE en in het geld op een derdengeldenrekening van 
een notaris scharen onder banktegoeden; 

2. Onderlinge vorderingen en schulden in box 3, waaronder verrekenbedingen tussen 
echtgenoten defiscaliseren ; 

3. Verhoging heffingskorting voor groen beleggen; 
4. Gelijktrekken forfait voor (bepaalde) vo rderingen en schulden. 
5. Nader uitsplitsen van de categorie overige bezittingen (meerjarig forfait). 

De verfijningen 1 en 2 zijn per 1 januari 2023 (met terugwe rkende kracht) doorgevoerd. 

Tot slot zijn in de brief andere onderzochte maatrege len voor verfijn ingen beoordee ld. 

1 KamerlJrief 15 mei 2024 - Onderscheid tussen liquide en niet-liquide IJeleggingen 

Op 15 mei 2024 is een Kamerbriefi gestuurd met antwoorden op toezeggingen naar aanleiding van 
het comm issiedebat van 18 april 2024. Deze brief gaat o.a. in op het onderscheid tussen liquide en 
n iet-liquide beleggingen. De vraag is tot of het mogelijk is om niet liquide be leggingen onder een 
vermogenswinstregime te brengen. Uit de Kamerbrief volgt dat de grens tussen liqu ide en niet­
liqu ide beleggingen onduidelijk is. Een onderscheid tussen liqu ide aande len en niet-liquide aandelen 
of een onderscheid tussen beursgenoteerde aande len en niet-beursgenoteerde aandelen leidt 
bovendien tot vergelijkbare staatssteunrisico's als het onderscheid tussen aandelen in 
familieondernemingen en aandelen in andere ondernemingen. Daarnaast heeft de Nederlandse 
Vereniging van Banken (NVB) aangegeven dat een vermogenswinstregime voor niet- l iquide 
beleggingen gevolgen heeft voor de aanlevering van gegevens door banken . 

Daarnaast is in de brief uitgewerkt hoe een vermogensbelasting vormgegeven zou kunnen worden . 

Onroerende zaken 7 

In de contourenbrief is destijds een groot stuk gewijd over de keuzes voor het belasten van 
onroerende zaken. In het coa lit ieakkoord is afgesproken om de waardeontwikkeling van 
onroerende zaken tijdel ijk forfa itair te blijven belasten, waarbij zo snel mogelijk de overstap wordt 
gemaakt naar een heffing op basis van werkelijk rendement. De reden hiervoor was dat de 
benodigde gegevens nog niet voldoende besch ikbaar of gesch ikt waren .8 

5 Kamerbr ief verfijn ing box 3 1 Kamerstuk I Rijksoverheid.n l 
• Kamerbr ief over toezeggingen comm issiedebat d.d. 18 apn l 2024 1 Kamerstuk I R1jksoverhe1d.nl 
' Kamerbr ief stand van za ken wetsvoorste l wet werkel ilk rendement box 3 1 Kamerstuk I Ri)ksoverhe id nl 
8 Kamerbr ief over contourennota voor box 3-heffing op basis van werke lijk rendement I Kamerstuk I Rijksoverh eid.nl, p. 6. 
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In de Kamerbrief van 29 september 2022 is uitvoerig aandacht besteed aan het be lasten van het 
werkelij k rendement op onroe rende za ken, meer specifiek, hoe een belasting over het indirecte 
rendement op onroerende zaken vormgegeven kon worden. De Kamerbrief heeft omschrijft als 
eerste de keuze voor de waardering van onroerende za ken. De en ige rea listische mogelijkheid lijkt 
om net als in het huidige box 3-ste lse l aan te slu iten bij de WOZ-waarde voor woningen en van de 
waa rde economische verkeer (WEV) voor niet-woningen. Bovendien worden zes mogelijkheden 
opgenomen voor de berekening van de waardeontwikkeling van onroerende waarvan drie kansrijk 
werden geacht: een forfaitaire variant en twee benaderingen om op basis van de WOZ-waarde tot 
de werke lijke waardeon twikkeling te komen . Op basis van de toenmalige toetsen leek een forfait 
het meest haalbare. De waa rdeontwikkeling van onroerende zaken wordt dan op basis van de 
beginwaarde en één of meerdere forfa its bepaald. Een forfait zou een weergave zijn van een 
gemiddelde waardeontwikkeling. In de fo rfaits wordt ten minste gedifferentieerd tussen won ingen 
en niet-woningen. Deze oplossing leek destijds juridisch houdbaar, uitvoeringstechnisch te doen en 
conform het toenmalige coalitieakkoo rd. 

In de Kamerbrief van 26 april 2023 wordt ingegaan welke combinatie van varianten het meest 
kansrijk is voor een belasting op onroerende zaken. De werke lijke inkomsten uit verhuur, pacht en 
erfpachtinkomsten zijn belast. Hierbij wordt uitgegaan van de kale hu urprijs. De kosten die 
gere lateerd zijn aan de verhuur zijn fo rfaitair aft re kbaar als een percentage van de werkelijke 
inkomsten. De waardeontwikkel ing, inc lusief de daarmee samenhangende onderhoudskosten, 
wordt op basis van de beg inwaarde forfaitair bepaa ld . De beg inwaarde is, net als onde r het huidige 
stelsel, voor woningen de vastgestelde WOZ-waarde van het betreffende belast ingjaar en voor niet­
woningen de waarde in het economische verkeer op 1 januari . In de forfaits voor de 
waa rdeontwikkelingen zal onderscheid worden gemaa kt tussen woningen en niet-woningen. Bij niet­
woningen kan vervo lgens nog onderscheid gemaakt worden naar verschillende soorten onroerend 
goed. Tot slot is vastgesteld dat nog onderzocht moest worden of eigen gebruik te belasten valt. 

De Kame rbrief van 25 januari 20249 gaat in op de aanpass ingen naar aanle id ing van de 
internetconsu ltatie. Het forfait voor de eerste woning, da t was opgenomen in het wetsvoorstel dat 
was aangeboden voor de internetconsu ltatie is vervallen . Ten t ijde van het voorste l werd er een 
uitzondering gemaakt voor de eerste woning sparen en beleggen. De reden voor het forfai t voor de 
eerste woning sparen en beleggen was eenvoud. Zowel voor de belastingp lichtigen met één 
onroerende zaak in box 3 - ongevee r een derde van de belastingplichtigen met onroerende zaken -
als voor de Be lastingd ienst. Uit de internetconsultatie bleek onder andere dat de beoogde eenvoud 
van het forfait niet altijd wordt bereikt. Bijvoorbeeld in het geval een belastingplic htige een nieuwe 
va kantiewoning heeft gekocht, terwijl zijn eerste vaka ntiewoning nog te koop staat. 

De Kamerbrief van 15 me i 2024 gaat in op onderzoeken t .a.v . een vastgoedbijtelling. Besloten is 
dat bij onroerende zaken die het hele jaa r worden verhuurd de werkel ijke huu ropbrengsten worden 
belast en bij onroerende za ken die niet het hele jaar worden verhuurd een vastgoed bijtelli ng zal 
gelden. Het doel is het belasten va n het voordee l in natura. Voor het gemengde gebruik was nog 
geen invull ing gegeven. 

9 Ka m erbr ief react ies intern etconsultati e wetsvoorst el werkeli jk rendem ent box 3 1 Kamerstuk I Rijksoverheid .nl 
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Verslag Stuurgroep beleid en wetgeving box 3 - 16 januari 

Aanwezig : 5.1.2e 1 (voorz itte r)j 5.1 .2e 

5.1 .2e 

t .b.v . : vergadering stuurgroep, gepla nd voor donderdag 16 ja nuari 2025, 15:00 uur (WEBEX en 
C2.75 ). 

1. Vaststelling verslag ( Voorzitter) 

Het verslag van de stu urgroep van 19 december is vas tgesteld. 

2. Ter informatie - Voorbereiding Commissiedebat 30 januari~ 5.1.2e ~ 

Er vo lgt een korte update over de voorbe reid ingen. De stuurgroep besluit om de MvT va n 
be ide wetsvoorste llen ook mee te stu ren als voorbe reidende stukken. Verder coördineert 
AV het voo rbereid ingsdoss ier. 

~geeft aa n graag uitge nod igd te worden bij de voorbereide nde overleggen met de stas 
aa ngezien vee l vragen zien op het werk va n Analyse . 

Tot slot moet tijdens de voorbereid ing van het debat aa ndacht gevestigd worden op de 
versc hillen t ussen de WWR en Wet tegenbew ijs , zodat deze goed zic htbaar zijn . 

3. Ter informatie - Kamerbrief 24 januari 

De Kamerbrief is het resultaat va n de deepdive. De Brief wordt vrijdag aangeleverd bij AZ. 
An notatie en spreekl ij n zijn geschreven. 

4. Ter informatie - Kamervragen box 3 

De Tweede Ka mer heeft aa ngegeven voor het einde va n deze week schriftelij ke 
Kamervragen over box 3 te stellen . De Kamer heeft ve rzoc ht de antwoorden op 23 ja nuari 
te ontvangen . 

Dead line inbreng is donderdag 16 ja nuari . De vragen staan rede lij k in verlengde van het 
CD. Tevens zijn het feite lij ke vragen. 

~ vraagt over het uitzetten van de vragen en om hier zo we inig moge lijk tijd verloren 
~ gaan. Afgespro ken word t om de vragen meteen door te zetten aa n de stuurgroep 
en de medewerkers . Via de gebruikelijke ronde is de bedoel ing om alles af te handelen. 

5. Rondvraag/Mededelingen (Voorzitter) 

Eerste Ka mer heeft begrotings behandel ing nog v ragen geste ld. Dit gaat via BTFZ, dus hoeft 
niet door ons gecoörd ineerd te worden . 

~ vraagt over de vragen van de stas naar vastgoed . Hoe gaan we daar mee om. Er is 
ged iscuss ieerd over en kele voorstel len. Het eerste voorste l, namel ij k uitstel va n belasting, 
zou resu lteren in dubbe le belasting. Dit uitstel zo u bovend ien tot aanzienlij ke fi na ncië le 
tegenva llers leiden. Dit d ient verder uitgewerkt te worden in een nota. De v raaq kom t op in 
welke nota dit moet, hier is nog geen antwoord op. l 5.1.2i 

5.1.21 
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5.1.2i 

Verder hebben vastgoedbe langen zich gemeld bij de DG. Uite indel ij k komen er gesprekken 
met de groepen . Na het CD is het verstand ig om deze gesprekken aan te gaa n. 

Tot slot wordt aangegeven dat VNO-NCW pleiten voor VWB, NVB wil dit niet. Onze taak is 
nu om VNO- NCW te advise ren om niet te pleiten voo r een VWB. NVB is nog steeds 
voorstander VAB en bevestigen d it als het goed is nog maals in de aankomende brief. 
Hierover vo lgt nog een mai l. 
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nederlandse 
vereniging 
van banlten 

PER EMAIW s.1.2e l@minfin.nl 
Ministerie van Financiën 
T.a.v. Directeur Generaal Fiscale Zaken 
mevl s.1.2e 1 

Korte Voorhout 7 
2511 VB DEN HAAG 

datum 

referentie 

betreft 

21 januari 2025 

BR509 

Kamerbrief 13 december 2024 - Vooraf Ingevulde Aangifte 

Geachte mevrouw! s.1.2e 

Contactpersoon 

5. 1.2e 

5.1.2e nvb. nl 

Met belangstelling hebben wij kennis genomen van de Kamerbrief van 13 december 
2024 waarin het kabinet de keuze toelicht om door te gaan met het huidige stelsel van 
forfaitaire rendementen met tegenbewijs tot en met belastingjaar 2027. Voor de 
tegenbewijsregeling wordt de Wet tegen bewijsregeling box 3 voorbereid. Omdat het 
forfai taire stelsel met tegenbewijs tot 1 januari 2028 van kracht bl ijft, zal de 
systematiek van het formulier Opgaaf Werkelijk Rendement worden gebruikt om het 
tegenbewijs te leveren. De Kamerbrief refereert in deze context naar de rol van de 
banken : 

Beoogd wordt dat Nederlandse financiële instellingen het werkelijk rendement 
van beleggingen en verzekeringen met ingang van belastingjaar 2027 
renseigneren aan de Belastingdienst zodat deze gegevens vanaf dit 
belastingjaar vooraf ingevuld kunnen worden in de aangifte in het kader van de 
tegen bewijsregeling. 

Onze leden menen dat een dergelijke aanpak haalbaar zou kunnen zijn als we mogen 
aannemen: 

1. dat het gaat om werkelijk rendement bepaalt volgens de systematiek van de 
vermogensvergelijking onder een vermogensaanwasbelasting ; en 

2. een definitieve ICT-handleiding beschikbaar is in het vierde kwartaal van 2025 
opdat het gehele kalenderjaar 2026 beschikbaar is voor implementatie en 
testen. 

Gustav Mahlerple in 29-35 
1082 MS Amsterdam 
www.nvb.nl 

3845909 0010 



Onze leden erkennen het belang om met de belastingdienst te werken aan een 
toekomstbestendig systeem van gegevensverstrekking ten behoeve van de vooraf 
ingevulde aangifte. 

Hoogachtend, 

5.1.2e 

cc:~I __ 5_._1.2_e __ ~ 

nederlandse vereniging van banken 2 

3845909 0010 
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verslag 

Omschr ijv ing 

Vergaderdatum en - t ijd 

Vergaderplaa ts 

Aanwezi g 

Afwe Zi g 

Kop ie aa n 

Ministerie van Financiën 

Stuurgroep beleid en wetgeving Box 3 

23 ja nuari 2025 om 15:00 
KV7 S2.55 

5.1.2e 

1. Vaststell ing verslag (Voorzitter) 

2 . 

1 
5.1.2e 

1 

1 
5.1.2e 

1 

Buiten verzoek 

1 
5.1 .2e 

1 

5.1.2e 1 

Di re ctoraat - Ge ne raa l voor 
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buiten verzoek 

3. Ter bespreking - Brief NVB 

4. 

5. 

De NVB heeft onlangs een brief gestuurd met korte reactie naar 
aanleidi ng va n de Kamerbrief van 13 december over Box 3. Deze staat in 
de bijlage. 

5.1.2e !doet een korte terugkop peling . Er is een hand leiding nodig zodat 
ze op tijd kunnen gaan bouwen. Dit is een act iepunt voor ons. Ze 
bevestigen dat ze kunnen en willen, maa r moeten dit wel op ti j d weten. 
~nl 5.1.2e !hebben 24 j anuari overleg met de banken en 
verzekeraars, brief niet verstuurd maar als het goed is zij n ze akkoord . 

I nterne oproep aan ons om d it te regelen voo r 2025. 

buiten verzoek 

5.1.2e 

5.1.2e 

Di rector aat -Ge n eraal voor 

Fiscale Zaken 
Di rectle Di recte Belasti ngen & 
Toesla gen 
Afdeli ng Arbeid en Vermogen 

Datum 
23 j anu ar i 2025 

On s kenmerk 
2025- 0000034597 
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Wat is er nodig om toch vo lledig vermogenswinstbelasting in te voeren? 

• Het wetsvoorstel Wet werkelijk rendement box 3 moet worden aangepast. Daarbij zul len 
diverse toetsen opnieuw uitgevoerd moeten worden, zoals de uitvoeri ngstoets van de 
Belast ingdienst en mogelijk ook andere externe toetsen zoals de Raad van State. Hierdoor 
loopt het wetgevingsproces en de pa rlementaire behandeling vertraging op en komt de 
inwerkingtreding per 1 januari 2028 onder druk te staan. Het later invoeren van het 
nieuwe ste lse ls heeft forse budgetta ire consequenties die gedekt moeten worden. 

• Een vol ledige vermogenswinstbelasting heeft negatieve budgettaire consequenties in de 
eers te jaren die gedekt moeten worden. In de brief van Brief aan Eerste of Tweede Kamer -
Toekomstig stelsel box 3 is hierover de volgende passage opgenomen. 

Op de lange termijn zuffen een vermogensaanwasbelasting en een 
vermogenswinstbelasting - los van gedragseffecten - budgettair gezien tot dezelfde 
opbrengst leiden. Op korte termijn kan het verschil echter groot zijn. Dit komt doordat 
alleen de waardestijging vanaf invoering van het nieuwe stelsel kan worden belast. Bij een 
vermogenswinstbelasting wordt de structurele opbrengst pas bereikt als alle bezittingen na 
invoering van het stelsel een keer zijn verkocht. Als in het jaar van invoering van een 
vermogenswinstbelasting de belastingopbrengst enkele miljarden euro's lager is dan het 
structurele niveau en het structurele niveau min of meer lineair na meer dan tien jaar 
bereikt wordt, bedraagt de cumulatieve derving meer dan C 10 miljard. De derving is 
afhankelijk van de gekozen parameters, zoals het tarief, het heffing vrij inkomen of 
heffingvrij vermogen, etc. Deze budgettaire derving zal, conform de begrotingsregels, 
gedekt moeten worden en komt dan bij een bredere groep belastingplichtigen terecht. 

• De NVB heeft in meerdere brieven haar zorgen geuit en informatie verstrekt over een 
vermogenswinstbelast ing, onder andere op 23 juni 2022, 2 augustus 2022 en 28 januari 
2023 (zie bijlagen). Hierin worden o.a. de volgende punten aangestipt. 

o Banken moeten een uniforme kostprijsadmin istratie inrichten die aansluiten op 
elkaar (bij overboeking van portefeu illes tussen banken) en de Belastingdienst. 

o Buitenlandse financ iële instellingen die met een Europees paspoort hun diensten 
aanbieden op de Nederlandse markt hebben een niet te verwaarlozen 
marktaandeel. Deze instellingen rapporteren geen data die nodig zijn voor de 
berekening van een vermogenswinstbelast ing. 

o Belastinglatenties moeten inzichtel ijk worden gemaakt in de financ iële rapportages 
van banken. Bij ove rboekingen tussen banken zu llen dergelijke latenties ook 
meegegeven moeten worden anders wordt het al gauw zeer aantrekkelijk om 
posities over te boeken zonder realisatie bij bank A om vervolgens weer met een 
schone lei te beginnen bij bank B. 

o Bij een vermogenswinstbelasting ziet de NVB een noodzaak voor anti­
misbru ikmaatregelen voor beleggingsfondsen. Duits land heeft in samenhang met 
de vermogenswinstbelasting voor belegg ingsfondsen die geen of weinig dividend 
uitkeren een systeem moeten invoeren van een jaarl ijkse forfaitai re voorheffing 
(Vorabpauschale) om het uitste leffect te mitigeren. Die forfaitaire voorheffing 
wo rdt geadministreerd en dan weer verrekend zodra het belang in het 
beleggingsfonds met winst wordt verkocht of het fonds d ividend uitkeert. 

Waarom doen wij als enige land aan vermogensaanwas? 

De voor- en nadelen van een vermogensaanwas- en een vermogenswinstbelasting zijn uitvoerig 
onderzocht en beschreven, zie o.a. de voortgangsrapportage en internationaal onderzoek uit 2016, 
het keuzedocument uit 2017, een onderzoek naar de praktische uitvoerbaarheid door PwC in 2021 
en een stelselvergel ijking in 2022. Het kabinet k iest voor een hybride variant, waarbij aandelen in 
startups en onroerend goed via de vermogenswinstbe las t ing in de heffing wo rden betrokken. 

Het gebruik van een vermogenswinstbelast ing in andere landen is overigens niet onomstreden en 
gaat gepaard met uitdagingen. In de Veren igde Staten is er bijvoorbeeld discussie over het 
uitsteleffect van de vermogenswins t be lasting (capita! gains tax) waardoor personen eindeloos 
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belasting heffi ng kunnen uitstellen. Recent heeft de heer Gerritsen h iervoor aandacht gevraagd in 
de tec hnische briefing in een co mm iss ievergadering van de Tweede Kamer.1 Als oplossing hiervoor 
word t een vorm va n vermogensaanwasbelasting (accrual-based taxation) aangedragen. Ook de 
OESO heeft recent aandacht besteed aa n de uitdagingen van een vermogenswins t belas t ing en 
draagt h iervoor alternatieven aan, waaro nder een accrual-based taxation. 2 

Wat doet vermogensaanwas met ons investeringskl imaat? 

Vooraf: Het box 3-stelsel zoals dat in 2001 is ingevoerd, is al een forfaitaire 
vermogensaanwasbelasting. Voorgesteld wordt om bij de invoering va n een heffing over het 
werke lij ke rendement in box 3 als hoofdrege l de vermogensaa nwassystematiek te behouden. I n 
die zi n verandert de systematiek niet. Het versch il is da t wordt aa nges loten bij het werkelij ke 
rendement. Door in de belasting heffi ng aan te slui ten bij werkelij k rendement, wordt investeren in 
risico (zoals aandelen in een bedrij f) re latief aa ntrekkelijker. Immers, als een investering 
tegenvalt, hoeft er nu niet be last ing te worden betaald alsof er gewoon rendement is behaald . 

Breder geldt dat investeringsklimaat voor bedri j ven afhangt va n verschi llende factore n zoals 
infrastructuur, fisca liteit, onde rwijs- en kenn isinfrastructuur, arbeidsma rkt, maar ook in novatie, 
duurzaamheid, ma rktwerking en (randvoorwaarden voor) digitalisering . De keuze t ussen 
ve rm ogenswinst en vermogensaa nwas binnen box 3 spee lt h ierbij een m in ieme rol : 

• Voor beursgenoteerde (grote) bedrij ven is het voor de investeringskeuze niet relevant of 
Nederla ndse aa ndeelhouders op aa nwas- of w instbasis worden belast. Zij betalen ze lf 
immers geen belasting in box 3 en de ind iv idue le situatie van een Nederlandse box 3-
aa ndeelhouder (= per definitie k lein belang ) speelt geen enkele ro l in hun 
investerings beslissi ng. 

• Voor Nederla ndse aandee lhouders maa kt het op hun beurt geen enkel verschi l of zij in 
Nederla ndse of buitenlandse bedrijven beleggen . I n beide geva llen geldt een 
vermogensaanwassys tem atiek. Er wo rdt dus geen onderscheid t ussen investeren in 
Nederla ndse of buitenlandse bedrijven gecreëerd . Het speelve ld is en blij ft gelijk. 

• Waar potentieel wé l een nadeel kan ontstaan is wanneer een investeri ng in een 
(aa nvankel ij k ) k lein bedrijf zeer snel in waarde st ijgt zonde r dat dit liquide is ( bijvoorbeeld 
een ' un icorn' bedrij f). Dit nadeel voor de positie va n het bedrijf is sowieso al beperkt 
doordat box 3-aa ndeelhouders per defi nitie een klein bela ng hebben in een bedrijf - anders 
zouden zij in box 2 zitten . Het bedrijf za l dus niet in zij n co ntin uïteit geraakt worden. Dit 
nadee l voor de aa ndeelhouder is in het voors tel wegge nomen doorda t voo r deze situatie 
voorzien in een uitzondering op de hoofd regel : voor beleggingen in start-ups geldt wél een 
vermogenswinstbelasting . 

Met deze laatste uitzondering is het bela ngrijkste knelpu nt tusse n vermogensaa nwasbela st ing en 
het investeringsk limaat gericht opgelost. Een generieke vermogenswinstbelasting lost aanvul lend 
geen problemen op op het gebied va n het investeringsklimaat, maar leidt wél tot een budgettaire 
derving . Om dit te dekken zijn lastenverzwaringen nod ig . Dit kan onderaa n de streep juist leiden 
tot een negatiever uitwerk ing op het fi scale investeringskl imaat. 

1 https:ljwww.tweedeka mer .n 1/debat en vergadering/comm iss ievergaderi ngen/deta ils ?id=2024A0797 4 
2 OECD Taxation Werking Papers No. 72 , Ta x ing capital gains: Country experiences and challenges, 26 
Febru ary 202 5 (https : //www .oecd .o rg/content/da m/oecd/en/pu bi ications/repo rts/20 25/0 2/taxi ng-cap ita 1-
ga ins 76a32327 /9e3 3bd2 b-en .pdf) 1. 
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