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Voorwoord

Dit rapport is voortgekomen uit een aantal konkrete ervarin
gen binnen het SOMQ-onderzoek. Veel van dit onderzoek wordt 
gedaan in opdracht van werknemers binnen internationaal 
georganiseerde ondernemingen. Kapitaalexport, desinvesterin
gen, het invoeren van ondoorzichtelijke juridische struktu- 
ren waren de problemen waarvoor wij in praktijksituaties 
samen met betrokken ondernemingsraden en vakbonden oplossin
gen zochten. Veel van deze ervaringen zijn in dit rapport 
bijeen gebracht met het doel om de diskussie ook op het 
politieke niveau te voeden met konkrete voorbeelden.
Tijdens het voltooien van dit rapport werd in de Tweede 
Kamer door het kamerlid W. Vermeend gevraagd om een uitge
breid onderzoek naar ondernemingspraktijken t.a.v. kapi
taalexport, belastingontwijking en medezeggenschapontwij- 
king. SOMO wil dit initiatief van harte ondersteunen . Wij 
geloven dat dit rapport eens te meer de relevantie aangeeft 
van een dergelijk onderzoek en een daarbij aansluitende 
politieke besluitvorming over deze materie.

De verantwoordelijkheid voor dit rapport ligt bij de staf en 
het bestuur van de Stichting Onderzoek Multinationale Onder
nemingen. Het onderzoek is uitgevoerd door Henk Kox en Leo 
van Velzen.

Speciale dank gaat uit naar Jeroen Huising, die als sta
giaire gedurende een half jaar een deelaspekt heeft bestu
deerd en wiens bijdrage met name in hoofdstuk 6 is opgeno
men. De kollega-stafmedewerkers Paul Elshof, Frank Hendriks, 
Ruurd Stellinga en Hans Heerings hebben bijdragen geleverd 
door het aangeven van konkrete voorbeelden en door kommen- 
taar op de teksten. Speciale dank zijn wij tenslotte ver
schuldigd aan Wicher Smit en Pim Juffermans die uitgebreide 
kommentaren geleverd hebben op eerdere versies van dit rap
port.
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boekwerkje is opgenomen kan dienen ter ondersteuning van 
deze wensen.

Daarnaast bestaat momenteel een groeiende publieke en ook 
politieke belangstelling voor het toenemende gebruik dat 
ondernemingen maken van internationale juridische konstruk- 
ties om de Nederlandse belastingen te ontwijken. Dit rapport 
bevat materiaal dat deze publieke diskussie met konkrete 
voorbeelden kan voeden.

Tenslotte vindt een politieke diskussie plaats over de rol 
die het Nederlandse bedrijfsleven zou moeten hebben bij het 
op gang brengen van ontwikkelingsprocessen in de Derde We
reld. In de afgelopen jaren zijn door de overheid verschil
lende maatregelen genomen die investeringen van Nederlandse 
ondernemingen in ontwikkelingslanden, en met name ook de 
armere ontwikkelingslanden, zouden moeten bevorderen. Uit 
dit rapport blijkt onder andere dat Nederlandse bedrijven 
steeds minder in Derde Wereld-landen investeren en dat de 
investeringen in de armste Derde Wereld -landen vrijwel ge
heel achterwege blijven.

Dit rapport valt in drie delen uiteen. Het eerste deel gaat 
over de makro-ekonomische trends in de Nederlandse kapitaal- 
export en de politieke perspektieven om daar meer greep op 
te krijgen. In hoofdstuk twee van dit rapport wordt ingegaan 
op de omvang en de richting van deze kapitaalstroom vanuit 
Nederland. Verder wordt stilgestaan bij de omvang van de 
steun die door de Nederlandse overheid aan het bedrijfsleven 
wordt verleend. Er wordt o.a. gekonstateerd dat van 1981 tot 
en met 1983 de totale netto investeringen in Nederland 
ongeveer even groot zijn als de overheidssteun aan deze 
bedrijven, terwijl er in die jaren een omvangrijke kapitaal- 
export naar het buitenland heeft plaatsgevonden. In hoofd
stuk twee wordt verder ingegaan op de ernstige gevolgen van 
de kapitaalexport voor de binnenlandse werkgelegenheid.
De vraag naar de mogelijkheden om meer greep te krijgen op 
de grote kapitaalexport komt verder ter sprake aan het einde 
van dit hoofdstuk (hoofdstuk 1), als ook de vraag naar de 
politieke perspektieven voor een dergelijke regulering.

In deel II van dit rapport wordt ingegaan op de problemen 
die zich voordoen wanneer men meer zicht wil krijgen op de 
rol die afzonderlijke multinationale ondernemingen spelen 
bij de Nederlandse kapitaalexport. Deze problemen komen op 
de eerste plaats voort uit de onvolledigheid en de gebrek
kige kwaliteit van de bestaande statistieken over de kapi
taalexport en de buitenlandse investeringen. Onder andere op 
grond van. eigen SOMO-onderzoek kwamen wij tot de slotsom dat 
de officiële cijfers over de Nederlandse kapitaalexport 
slechts een beperkt deel zichtbaar maken van de totale 
internationale kapitaalstromen die samenhangen met het ope
reren van multinationale ondernemingen in Nederland. Er
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vinden belangrijke onzichtbare, dat wil zeggen niet-geregi- 
streerde, kapitaalstromen plaats van en naar Nederland. In 
hoofdstuk drie gaat het over deze onzichtbare kapitaalstro
men die binnen ondernemingen plaats vinden. Zo kunnen be
drijven door middel van interne verrekenprijzen voor leve- 
ringen van goederen en diensten kapitaal verschuiven. In 
hoofdstuk drie worden een aantal sprekende voorbeelden van 
deze manipulaties met interne verrekenprijzen gegeven. De 
groeiende rol van de koncern-interne leveringen van goederen 
en diensten maakt de speelruimte van ondernemingen voor 
dergelijke "onzichtbare" kapitaalstromen steeds groter. 
Volgens verschillende schattingen is momenteel reeds een 
derde van de totale wereldhandel in feite al koncerninterne 
handel, dat wil zeggen dat deze plaatsvindt tussen dochter
maatschappijen van één multinationale onderneming die zich 
in verschillende landen bevinden. De Nederlandse en buiten
landse belastingdiensten zijn onvoldoende bemand om na te 
gaan of en in hoeverre van dergelijke onzichtbare kapitaal
stromen (die vaak verbonden zijn met fiskale motieven) bij 
een bepaalde onderneming plaatsvinden. Dat betekent dat de 
ondernemingen in veel gevallen de vrije hand hebben om zulke 
praktijken uit te voeren. Dat wordt nog versterkt doordat de 
multinationale koncerns vaak gebruikt maken van ingewikkelde 
en ondoorzichtige internationale juridische strukturen. 
Hoofdstuk vier gaat met name over deze praktijken. Het 
blijkt dat in de afgelopen tien jaren de groei van vele 
ondernemingen gepaard ging met een juridische en financiële 
herstrukturering. Via een ingewikkeld stelsel van speciaal 
voor dat doel opgezette "papieren" ("lege") dochtermaat
schappijen in het buitenland is een koncern in staat zijn 
internationale kapitaalstromen zodanig te laten lopen en te 
sturen dat deze aan het oog van de belastingdienst, onderne
mingsraden, werknemers en andere ongewenste pottekijkers 
wordt onttrokken. In vele gevallen wordt daarbij gebruik 
gemaakt van papieren dochtermaatschappijen in belastingpara
dijzen als Zwitserland, de Nederlandse Antillen, Bermuda, 
Panama, Luxemburg of Liechtenstein. Dat deze landen meestal 
slechts zeer beperkte informatieplichten opleggen, zal deze 
koncerns ook wel niet onwelgevallig zijn. Nederlandse fiskus 
en werknemers hebben in dergelijke gevallen het nakijken. 
Aan de bedrijven wordt door de Nederlandse overheid hoege
naamd niets in de weg gelegd wanneer zij tot deze vormen van 
vennootschappelijke herstrukturering overgaan, In hoofdstuk 
vier gaan we in op de achtergronden van deze juridische 
strukturen en worden voorbeelden gegeven, hoe bedrijven via 
dergelijke juridische strukturen een interne kapitaalstroom 
richting kunnen geven en aan het oog van zelfs de direkt 
betrokkenen kunnen onttrekken.
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Het derde deel van dit rapport bestaat uit de hoofdstukken 
vijf en zes. Hierin staat de vraag centraal op welke wijze 
vanuit de overheid en maatschappelijke organisaties meer 
kontrole uitgeoefend kan worden op deze kapitaalstromen.



Daarvoor is het allereerst nodig dat veel meer informatie 
beschikbaar komt over de richting en omvang van investerin
gen in het buitenland verkregen wordt. Vandaar dat in hoofd
stuk vijf ingegaan wordt op de rol die werknemers innemen 
binnen de bedrijven. Juist omdat een zo belangrijk deel van 
de kapitaalstromen slechts zichtbaar wordt als bedrijfsin
terne strategieë n van ondernemingen duidelijk worden, kunnen 
instellingen binnen de onderneming zelf (zoals vakbonden en 
ondernemingsraden) vaak een belangrijker plaats innemen dan 
de centrale overheid. Echter hiervoor is het noodzakelijk 
dat er meer bevoegdheden komen voor deze instellingen. Dat 
kan door uitbreiding en naleving van internationale gedrags- 
kodes voor multinationale ondernemingen, door uitbreiding 
van de Wet op de Ondernemingsraden tot aktiviteiten die in 
het buitenland verricht worden, door aanpassing van de wet 
op de jaarrekening e.d. In hoofdstuk zes wordt speciale 
aandacht geschonken aan de gebrekkige registratie van inter
nationale kapitaalstromen door de Nederlandsche Bank, de 
instantie die alle geldstromen van en naar Nederland regis
treert en kontroleert.

Regulering van en verbetering van het inzicht in de Neder
landse kapitaalexport
In het voorafgaande is aangegeven dat de werknemers binnen 
de ondernemingen te weinig informatie ontvangen over buiten
landse investeringen. En als zij al informatie krijgen van 
hun direkties ontbreekt het hen aan wettelijke mogelijkheden 
om daarop enige kontrole uit te oefenen. Daarnaast is de 
gebrekkige informatie over buitenlandse investeringen in de 
statistieken van de Nederlandsche Bank sterk voor verbete
ring vatbaar. In de hoofdstukken vijf en zes wordt op deze 
onderwerpen afzonderlijk ingegaan. Er zijn echter nog andere 
aspekten aan de Nederlandse kapitaalexport waarop in de 
politiek een antwoord zal dienen worden gevonden, zoals 
o.a. de fiskale aspekten daarvan. Het gaat niet aan om 
binnenlands de uitkeringsniveaus af te breken en inkomens 
van "tweeverdienende" gezinsverzorgsters (en anderen) goed
deels weg te belasten, terwijl aan de grote ondernemingen de 
ruimte wordt gelaten om via allerlei konstrukties de Neder
landse belastingdienst te "ontwijken" voor tientallen mil
joenen guldens.
In dit hoofdstuk zullen wij nu een richting aangeven voor de 
o.i. noodzakelijke maatregelen tegen de bovenbeschreven 
ongewenste ontwikkelingen. Daarbij zullen een aantal sugges
ties voor oplossingen worden gedaan. Deze hebben betrekking 
op het beleid van het Ministerie van Financiën, als het gaat 
om fiskale aspekten en om de rol van de Nederlandsche Bank. 
Verder is het Ministerie van Economische Zaken erbij betrok
ken met name vanwege de verstrekte overheidssteun. Het mini
sterie van Sociale Zaken en Werkgelegenheid is erbij betrok
ken waar het gaat om het verlies van arbeidsplaatsen en om 
de aantasting van de medezeggenschapwetgeving. Het Ministe
rie van Ontwikkelingssamenwerking tenslotte is ermee gemoeid
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daar waar het gaat om de stagnatie van investeringen in de 
armere ontwikkelingslanden.

Op de volgende zes hoofdpunten zullen politieke oplossingen 
gevonden moeten worden en zal verder onderzoek gedaan moeten
worden:

1) Verbetering van inzicht in de kapitaalexport en in de 
aktiviteiten van Nederlandse bedrijven in het buitenland.
Een van de grootste problemen bij de pogingen om meer kon
trole te krijgen op de kapitaalexport is het gebrekkige 
inzicht dat verkregen kan worden. De statistieken op makro 
niveau zijn zeer beperkt, slechts algemene statistieken over 
deze kapitaalstromen worden verstrekt. Deze cijfers zijn 
door de methode van notering niet vergelijkbaar met gegevens 
die in andere landen beschikbaar worden gesteld. Zo geven 
bijvoorbeeld de Amerikaanse bronnen veel gedetailleerder 
gegevens. Verder zouden statistieken uitgebreid moeten wor
den, in die zin dat niet uitsluitend de kapitaalstromen 
worden geregistreerd, maar ook meer inzicht wordt verschaft 
in de investeringsaktiviteiten van Nederlandse bedrijven in 
het buitenland, hoe deze ook gefinancierd worden. Ook zou de 
bedrijfstakken-indeling bij de presentatie van gegevens over 
buitenlandse investeringen nauwkeuriger gemaakt dienen te 
worden. Tenslotte bestaat er grote behoefte aan informatie 
over de kapitaaldoorvoer die via subholdings van buitenland
se koncerns in Nederland plaatsvindt. Behalve de Nederland
sche Bank zou ook het Centraal Bureau voor de Statistiek een 
rol moeten krijgen bij deze verbeterde verslaggeving.
Naast deze gegevens die betrekking hebben op het "makro" 
niveau is het noodzakelijk dat ook meer gegevens op "kon- 
cern" niveau beschikbaar komen. De wetgeving moet er meer op 
inspelen om de bedrijfsinterne, onzichtbare kapitaalstromen 
openbaar te krijgen. Dit kan gebeuren door o.a. aanpassing 
van de wet op de jaarrekening, en de wet op de ondernemings
raden. De wijze waarop statistieken worden verzameld moet 
zodanig aangepast worden dat er de mogelijkheid ontstaat dat 
analyses op bedrijfsniveau een aanvulling kunnen vormen op 
analyses die meer op makro ekonomisch niveau van belang 
zijn. Een internationale samenwerking van belastingdiensten 
(bijvoorbeeld in EEG-verband) zou hierbij van goede dienst 
kunnen zijn.

2) Meer inzicht in en kontrole op het beleid van bedrijven, 
met name t.a»v. interne verrekenprljzen en gebezigde juridi
sche strukturen.
Aansluitend bij het voorgaande punt is het met name van 
belang dat er door de centrale overheden een beleid ontwik
keld wordt dat aansluit bij processen die binnen bedrijven 
spelen. Zo moet een antwoord gevonden worden om meer in te 
kunnen spelen op het interne prijzenbeleid van koncern en op 
de vele nieuwe juridische strukturen die door bedrijven
worden ingevoerd.



- T.a.v. de interne verrekenprijzen moet er meer openbaar
heid komen. Er moet een toetsende instantie in het leven 
geroepen worden (bijvoorbeeld bij de SER) die deze intern 
gehanteerde rekenprijzen kan vergelijken met internatio
nale marktprijzen. Informatie van internationale belas
tingdiensten zou daarbij een belangrijke rol kunnen spe
len.

- Er zal een centraal meldingspunt moeten zijn (wellicht 
bij het Ministerie van Justitie) waar juridische struktu- 
ren (ook die door bedrijven in het buitenland worden 
opgezet) worden geregistreerd. Vanuit deze registratie 
moet een beleid tot stand komen t.a.v. allerhande "lege" 
strukturen, dus strukturen van bedrijven die geen echte 
aktiviteiten uitvoeren en slechts bestaan om als brieven
bus en dekmantel voor verschillende financie le stromen en 
praktijken dienst te doen.
Er zal een vergunningstelsel moeten komen voor het in
voeren van dergelijke konstrukties. Vanuit de politiek 
dienen kriteria te worden geformuleerd op basis waarvan 
de toetsing en vergunningenafgifte plaats vindt. Twee 
belangrijke kriteria zouden kunnen zijn dat de informa
tie- en medezeggenschapsrechten van Nederlandse onderne
mingsraden er niet door mogen worden uitgehold en dat de 
Nederlandse fiskus er niet door benadeeld wordt.

- De toetsende instantie, die in het leven geroepen moet 
worden moet ook het meldingspunt zijn voor alle desinves
teringen (van bepaalde omvang) in Nederland en uitbrei- 
dingsinvesteringen in het buitenland. De desinvesteringen 
moeten getoets worden aan te ontwikkelen normen.

3) Maatschappelijke kontroSe op kapitaalexport uit het oog
punt van bedreigde werkgelegenheid,
Belangrijke konklusies die in hoofdstuk twee getrokken wor
den zijn dat ten eerste dat het algemene investeringsniveau 
in Nederland sterk is gedaald. Ten tweede dat de investerin
gen die vanuit Nederland in het buitenland gedaan worden 
relatief konstant en omvangrijk zijn gebleven. Ten derde dat 
er een zeer omvangrijke overheidssteun verleend wordt aan 
het bedrijfsleven om investeringen in Nederland te sti
muleren. Dit stimuleringsbeleid van de overheid heeft in 
grote lijnen gefaald; het grootste probleem van het be
drijfsleven in Nederland is niet zozeer het gebrek aan 
financié le middelen, maar het gebrek aan rendabele perspek- 
tieven, hetgeen o.a. te maken heeft met afzetperspektieven 
en juiste technologische toepassingen. Bij het ontbreken van 
rendabele perspektieven, leidt een stimuleringsbeleid van de 
overheid slechts tot een vergroting van de kapitaalstroom 
naar het buitenland. Feit is dan ook dat in de jaren '80 de 
uitbreidingsinvesteringen die in Nederland zijn gedaan nau
welijks groter zijn dan de netto investeringssteun die de 
overheid in die jaren aan het bedrijfsleven heeft verleend.
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Om uit deze impasse te komen is een beleid noodzakelijk ter 
stimulering van de binnenlandse koopkrachtige vraag zodat de 
ondernemingen opnieuw rendement zullen zien in binnenlandse 
uitbreidingsinvesteringen. Via meer overheidsinvesteringen 
(al jarenlang in dalende lijn!) en belastingmaatregelen om 
de partikuliere konsumptie en woningbouw te stimuleren kan 
de binnenlandse vraag gestimuleerd worden. De recente erva
ringen in Frankrijk hebben geleerd dat één enkele nationale 
staat, zelfs al heeft die de omvang van Frankrijk, slechts 
beperkte kansen op sukses heeft met een eenzijdig stimule
ringsbeleid. Daarom zijn Nederlandse initiatieven nodig om 
te komen tot een internationaal (EEG-)beleid, gericht op het 
scheppen van voldoende koopkrachtige vraag, waarbij bijvoor
beeld de voorstellen van het Europees Verbond van Vakvereni
gingen een belangrijk uitganspunt kunnen vormen.

Ter ondersteuning en vooral ter financiering van een derge
lijk beleid kunnen een aantal reguleringsmaatregelen genoemd 
worden t.a.v. de kapitaalexport, zoals:

- De tendens dat o.a. pensioenfondsen omvangrijke middelen 
in het buitenland beleggen moet gekeerd worden door ver
bodsbepalingen op deze buitenlandse beleggingen.

- Wanneer in een bepaalde bedrijfstak met steun van de 
overheid aan afzonderlijke ondernemingen speciale voorde
len (zoals premies, extra aardgaswinsten) toevallen, 
moeten daar tegenover zodanige verplichtingen en toets
ingsmiddelen staan dat de door de overheid beoogde posi
tieve effekten voor de binnenlandse ekonomie niet kunnen 
wegvloeien via de direkte investeringen van die bedrijven
in het buitenland.

- Bij een desinvestering in Nederland moet door de staat 
terugvordering gevraagd worden van in het verleden ver
strekte investeringssubsidies. De termijn voor terugbeta
ling van verstrekte WIR premies moet langer worden.Het 
kan immers niet de bedoeling van de overheid zijn dat met 
veel overheidssteun investeringen gerealiseerd worden, 
die vervolgens na enkele jaren weer afgebroken worden, 
terwijl de uitbreiding in het buitenland plaats vindt.

- Bij een overplaatsing van bedrijfsaktiviteiten vanuit 
Nederland naar het buitenland moet de overheid een soort 
alimentatieplicht aan bedrijven opleggen waaruit de soci
ale kosten van de desinvestering bestreden kunnen worden.

- De Nederlandse overheid zal alle mogelijkheden moeten 
uitbuiten die door internationale organisaties worden 
geboden om het internationale kapitaalverkeer meer onder 
kontrole te brengen. Vaak wordt ten onrechte door de 
overheid het argument gebruikt dat het nemen van kapi- 
taalverkeer-belemmerende maatregelen niet toegestaan is
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lingslanden te kunnen verlenen. Terwijl aan alle wensen van 
het bedrijfsleven verregaand tegemoet is gekomen, moet ge- 
konstateerd worden dat het bedrijfsleven het vrijwel geheel 
laat afweten voor wat betreft de investeringen in de armste 
ontwikkelingslanden. Dit wil niet zeggen dat het Nederlandse 
bedrijfsleven afwezig is in de Derde Wereld-landen. Zij zijn 
echter vooral aktief in de relatief rijkere nieuwe geïndus
trialiseerde ontwikkelingslanden (NICs) en zelfs daar zijn 
de direkte investeringen beperkt en wordt steeds meer ge
werkt met joint ventures, technologie-, management- en han- 
delskontrakten. Deze feiten vereisen een nieuw beleid van 
het Ministerie van Ontwikkelingssamenwerking, waarbij o.a. 
een duidelijker voorwaardenbeleid t.a.v. de totale betrok
kenheid van bedrijven in de Derde Wereld aan de orde moet 
komen. In dat verband heeft SOMO een uitgewerkt voorstel 
gemaakt om te komen tot een "gedragskode voor bedrijven 
i.v.m. ontwikkelingssamenwerking" (deze is o.a. gepubliceerd 
in de kongresbundel "Bedrijfsleven en ontwikkeling?", voor 
het gelijknamige kongres in het Nederlands Congresgebouw, 
Den Haag 29 augustus 1984).

Het doel van dit rapport is om de diskussie over de bovenge
noemde punten te stimuleren en met name om te zoeken naar 
politieke antwoorden. Vanuit het Somo onderzoek komen wij 
regelmatig met erg tastbare vormen van kapitaalexport in 
aanraking. Regelmatig worden wij ingeschakeld door onderne
mingsraden of vakbonden om te helpen een antwoord te vinden 
binnen een bedrijf om bepaalde vormen van kapitaalexport, 
vormen van desinvestering, of om de invoering van duistere 
juridische strukturen tegen te gaan, De sluiting van de 
Amsterdamse Ford-fabriek, van Mobil, de extra kapitaalont- 
trekking aan Thomassen- Drijver & Verblifa door de Ameri
kaanse moedermaatschappij, de invoering van een zeer gekom- 
pliceerde vennootschappelijke herstrukturering van het Else- 
vier-NDU koncern, dit zijn enkele konkrete voorbeelden die 
de basis van dit rapport vormen.

Dit rapport is bedoeld om vanuit deze praktijkvoorbeelden de 
politieke items aan de orde te stellen, die vragen om oplos
singen. Dit rapport is dus geen eindoordeel en moet dan ook 
gezien worden als een werkdokument. De funktie ervan kan 
liggen in de presentatie van zo konkreet mogelijke gegevens 
over het funktioneren van multinationale ondernemingen 
m.b.t. kapitaalexport, gegevens die voor vele anderen moei
lijk toegankelijk zijn.
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hoofdstu k 2
Makro-trends in de Nederlandse 
kapitaalexport

In dit hoofdstuk wordt ingegaan op de samenstelling van de 
Nederlandse kapitaalexport, en op de verhouding tussen de 
binnen- en buitenlandse investeringen. Tenslotte worden 
enige belangrijke ontwikkelingen genoemd in de Nederlandse 
investeringen in Derde Wereld-landen.

Opbouw van de kapitaalexport
Dat Nederland een open ekonomie heeft, valt onder andere te 
zien aan het intensieve kapitaalverkeer met het buitenland. 
Er vinden voortdurend kapitaalstromen van het buitenland naar 
Nederland en vanuit Nederland naar het buitenland plaats. 
Zowel de overheid (o.a. ontwikkelingshulp) als de partiku- 
liere sektor (privé-personen, beleggers en bedrijven) zijn 
bij die kapitaalstromen betrokken. In het kader van dit
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onderzoek zijn wij voornamelijk gei nteresseerd in het kapi
taalverkeer van de partikuliere sektor met het buitenland, en 
in het bijzonder dan nog de rol van bedrijven. Het overgrote 
deel van het partikuliere kapitaalverkeer met het buitenland 
verloopt via banken, die transakties met het buitenland ver
richten in opdracht van hun klie nten.

Het partikuliere kapitaalverkeer valt nader onder te verdelen 
in kortlopende en langlopende transakties. Tot de kortlopende 
transakties horen de geldmarktbeleggingen (spekulaties van
wege de koerswisselingen) en de kredieten met een kortere 
looptijd dan één jaar. Het korte kapitaalverkeer heeft in 
hoge mate een spekulatie-karakter en als gevolg daarvan wis
selen deze kapitaalstromen heel sterk in zowel omvang als 
richting (naar/uit het buitenland). Ook bedrijven zijn sterk 
betrokken bij dit soort kapitaalstromen. Zij beschikken 
steeds over veel middelen die ze op korte termijn van het ene 
land naar het andere kunnen verschuiven om zo te profiteren 
van de fluktuaties van allerlei wisselkoersen en rente-tarie- 
ven voor kortlopend krediet. Een groep wetenschappers rond J. 
Tinbergen kwam in het zogenaamde RIO-rapport tot de konklusie 
dat medio zeventiger jaren alleen al de liquide middelen van 
de Amerikaanse multinationale ondernemingen ruim $ 200 mil
jard bedragen. Dat is bijna tweemaal zo veel als de totale 
hoeveelheid dekkingsmiddelen van alle centrale banken en 
monetaire instellingen ter wereld (1). Door spekulaties met 
slechts 1 procent van deze vlottende middelen kunnen de 
internationale koncerns de monetaire situatie in een bepaald 
land al zodanig verstoren dat het land gedwongen wordt zijn

9







pT 163 o 0)
* C3
O
Q)bO
CO
>

•F"*

CO
o>

co
CS

csc

<nw e co s

G &*e
c - O) s
> CS 

>
’u
■g &O
pD CS «u 
G Gcs 0> o

fc*G O
ü abp

co co
.5 J2 oo
^ cs 53 0) ^
co0) co0)

I
CS > .s Cg c w t©

-H CS ^

24

,'tttïnrm....; s,' v .ïï;gsc. . _ j^ssssasssssn...rzzzzzxzfzzszzzr. _jzzxs^stt=zr*

daling, maar de Nederlandsche Bank verschaft hierover geen 
openheid). Deze ontwikkeling heeft ertoe geleid dat de term 
multinationale onderneming steeds minder een exklusief begrip 
is geworden voor enkele Nederlandse ondernemingen. Het opzet
ten van aktiviteiten in het buitenland wordt voor middelgrote 
en zelfs kleinere ondernemingen in de loop van de zeventiger 
jaren een normale stap. Aanvankelijk zal de internationalisa
tie vooral gebeuren via het opzetten van buitenlandse han
delsvestigingen of de overname van bestaande bedrijven in het 
buitenland. De grote, reeds lang internationaal opererende 
Nederlandse koncerns zullen hun groei in het buitenland in 
veel gevallen realiseren door expansie van bestaande buiten
landse dochterbedrijven. De uitbouw van aktiviteiten in Derde 
Wereldlanden geschiedt naar verhouding vaak in de vorm van 
joint-ventures, licentie-overeenkomsten en management-kon- 
trakten waarbij in het algemeen weinig direkte investeringen 
vanuit Nederland nodig zijn. Dat geldt ook voor de gang naar 
belastingparadijzen als de Nederlandse Antillen en Zwitser
land.

Verschuiving tussen binnen- en buitenlandse investeringen 
De geschetste ontwikkeling leidt ertoe dat na 1973 in snel 
tempo een verschuiving plaatsvindt in de verhouding tussen 
de binnen- en buitenlandse investeringen. In het kort samen
gevat zien we de volgende trendmatige veranderingen plaats
vinden:

* Op de eerste plaats nemen de buitenlandse direkte inves
teringen vanuit Nederland in absolute termen sterk toe: 
een verdubbeling in 1974/1975 ten opzichte van de twee 
voorafgaande jaren.

* Ook relatief nemen ze fors toe. In verhouding tot de 
binnenlandse bruto investeringen vindt een sprongsgewijze 
toename plaats van de direkte buitenlandse investeringen. 
In 1982 komen ze zelfs op een nivo dat gelijk staat met 
een kwart van de binnenlandse bruto investeringen.
Ten opzichte van de andere OECD-landen is dit bijzonder 
hoog. Na 1973 ligt de verhouding tussen buitenlandse en 
binnenlandse investeringen in Nederland dubbel zo hoog als 
in de meeste andere OECD-landen en zelfs tien keer zo hoog 
als in de Bondsrepubliek. Slechts Groot-Brittanié kent in 
de periode 1974 t/m 1979 een ongeveer even hoge verhoudin
gen tussen de buitenlandse en binnenlandse investeringen 
(12).

* De meest opmerkelijke verschuiving doet zich echter voor 
wanneer we de buitenlandse investeringen vergelijken met 
de binnenlandse uitbreidingsinvesteringen.
Om het gedrag van Nederlandse ondernemingen met betrekking 
tot de realisatie van uitbreidingsinvesteringen te kunnen 
bepalen, dienen de binnen- en buitenlandse investerings- 
cijfers op een vergelijkbare voet te worden gebracht. De
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c) Investeringen in buitenlandse produktiebedrijven die 
niet alleen voor de binnenlandse markt in het betreffende 
land produceren, maar ook naar Nederland en andere export
landen voor de Nederlandse dochtermaatschappijen,,

Positief
d) Investeringen in buitenlandse verkoopkanalen, Deze kun
nen leiden tot meer exportmogelijkheden voor Nederlandse 
dochtermaatschappijen.

e) Investeringen in buitenlandse produktiebedrijven kunnen 
leiden tot behoefte aan extra toeleveringen van halffa
brikaten en onderdelen door Nederlandse zustermaatschap
pijen.

f) Investeringen in buitenlandse produktiebedrijven 
kunnen leiden tot exportmogelijkheden van machines en 
andere produktiemiddelen uit Nederland (19).

Het ontbreekt in Nederland aan goede studies die deze aspek
ten nader kunnen kwantificeren voor wat betreft hun invloed 
op de werkgelegenheid. Een recente studie voor de Bondsrepu
bliek komt echter tot de conclusie dat de negatieve aspekten 
(a, b en c) van de buitenlandse investeringen in de periode 
1 975 - 1980 een totaal verlies aan werkgelegenheid van 
300.000 a 400.000 mensjaren hebben opgeleverd (20).
Voor Nederland is een dergelijke studie zoals gezegd niet 
voorhanden. Op grond van het feit dat de verhouding tussen 
buiten- en binnenlandse investeringen in Nederland veel hoger 
ligt dan in de Bondsrepubliek, mag worden verondersteld dat 
het werkgelegenheidsverlies als gevolg van de buitenlandse 
investeringen in Nederland ook hoog ligt. Het feit dat Neder
landse ondernemingen (zoals grafiek 3 toont) hun groei sinds 
1980 voor een groot deel in het buitenland en niet in Neder
land realiseerden, wijst ook in die richting. Berekening van 
het totale werkgelegenheidseffekt van Nederlandse direkte 
investeringen in het buitenland vereist een gedetailleerde en 
uitvoerige studie, waarbij de min of meer hypothetische vraag 
centraal staat of de in het buitenland verrichte investerin
gen (21) ook in het binnenland verricht hadden kunnen worden. 
Een onderzoek naar de werkgelegenheidseffekten van direkte 
investeringen in het buitenland zou per bedrijfstak en mis
schien zelfs per koncern de konkrete effekten op een rij 
moeten zetten. In een aantal bedrijfstakken, zoals de elek
trotechnische industrie (Philips met name), textiel- en kon- 
fektie-industrie is duidelijk sprake van een negatief effekt 
van de buitenlandse investeringen op de binnenlandse werkge
legenheid.

Investeringen in Derde Wereld-Ianden
Na 1973 hebben zich op het vlak van de geografische verdeling 
van de direkte investeringen vanuit Nederland belangrijke
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wijzigingen voorgedaan. Deze kunnen als volgt puntsgewijs
worden samengevat.

* Een steeds groter deel van de buitenlandse investeringen 
vanuit Nederland gaat naar de 'rijke' landen (OECD). In 
1973 was dat al 70 %, maar dat is verder toegenomen tot 
95 % in 1983.

* Binnen de investeringsstroom naar OECD-landen zien we een 
sterke koncentratie ontstaan op twee landen, te weten de 
USA en Groot-Brittanië. Het aandeel van beide landen in de 
totale buitenlandse investeringen groeide van 6 % in 1973 
tot 94 % (!) in 1983. Overigens is 1983 niet representa
tief voor wat betreft het aandeel van deze beide landen. 
De stroom Nederlandse investeringen naar de USA schommelt 
sindst 1980 al rond de 55 % van het totaal en dat was ook 
in de eerste drie kwartalen van 1984 het geval.

* Een steeds kleiner deel van de direkte investeringen gaat 
naar de zgn. 'ontwikkelingslanden'. Hun aandeel liep terug 
van 30 % in 1973 naar 5 % in 1983. Sinds 1976 gaat jaar
lijks gemiddeld 10 % naar de Derde Wereld-Ianden (exklu- 
sief de Nederlandse Antillen).

* Van de totale stroom van direkte investeringen naar ont
wikkelingslanden ging tussen 1973 en medio 1984 zo'n 44 % 
naar de Nederlandse Antillen. Waarschijnlijk heeft een 
klein deel hiervan betrekking op middelen die via de 
Antillen naar andere Latijnsamerikaanse landen zijn ge
sluisd (22). Het overgrote deel van de investeringsstroom 
naar de Antillen heeft echter fiskale motieven (zie Hoofd
stukken 3 en 4) en is waarschijnlijk uiteindelijk terecht 
gekomen in de OECD-landen.
Tal van Nederlandse ondernemingen hebben sinds het begin 
van de jaren zeventig financierings-, materieelbeheer- en 
houdstermaatschappijen gevestigd op de Antillen vanwege 
het paradijselijke fiskale klimaat aldaar. Een aantal 
Nederlandse ondernemingen ging zelfs over tot verplaatsing 
van de formele hoofdzetel naar de Antillen.

* Wanneer we de investeringen in de Nederlandse Antillen 
buiten beschouwing laten en alleen de investeringsstroom 
naar de 'echte' Derde Wereld-Ianden onder de loep nemen, 
vallen ook enkele dingen op. Ruim de helft van de stroom 
investeringen ging naar een kleine groep rijkere, snel 
industrialiserende Derde Wereld-Ianden (NICs), bestaande 
uit Brazilië, Mexico, Argentinië, Zuid-Korea, Taiwan, 
Singapore en Hongkong. Slechts een zeer bescheiden deel 
van de totale investeringsstroom kwam terecht in de armste 
Derde Wereld-Ianden, die de meerderheid van de wereldbe
volking vertegenwoordigen. Tabel 3 brengt een en ander tot 
uitdrukking.
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afweten voor wat betreft de beoogde vergroting van direkte 
investeringen in de armste ontwikkelingslanden. Een beleids
doelstelling werd dus niet gerealiseerd. Een evaluerende 
studie van de beweerde positieve effekten van direkte parti- 
kuliere investeringen in Derde Wereld-landen en de effektivi- 
teit van de beleidsinstrumenten op dit gebied zou daarom op 
zijn plaats zijn.

Buitenlandse Investeringen en kapitaalopbrengsten 
De direkte investeringen in het buitenland leiden tot een 
stroom van kapitaalopbrengsten {dividend, interest) die naar 
Nederland terugkeert. Omgekeerd vloeit een stroom kapitaalop
brengsten van de in Nederland gevestigde dochtermaatschap
pijen van buitenlandse koncerns terug naar het buitenland. 
Interessant is dan de vraag of het 'winstuitkeringsgedrag' in 
de beide gevallen vergelijkbaar is. Daarvoor is het van 
belang de jaarlijkse stroom kapitaalopbrengsten te relateren 
aan de gekumuleerde investeringsbestanden in beide gevallen 
(24).
De Nederlandse dochtermaatschappijen in het buitenland blij
ken dan.sinds 1973 aanzienlijk minder kapitaalopbrengsten te 
repatrié ren dan de buitenlandse dochtermaatschappijen in 
Nederland. Grafiek 5 toont het grote verschil in de 'uit
keringspercentages’ dat in de tweede helft van de jaren 
zeventig optreedt.

De oorzaken hiervan zijn niet rechtstreeks te duiden. Het zou 
kunnen wijzen op een grotere winstgevendheid van buitenlandse 
dochtermaatschappijen in Nederland in vergelijking met de 
Nederlandse dochtermaatschappijen in het buitenland. Het zou 
echter ook kunnen wijzen op een grotere mate van herinveste
ring van winsten door de Nederlandse dochtermaatschappijen in 
het buitenland. Gezien de betrekkelijk korte internationali- 
satiegeschiedenis van veel middelgrote Nederlandse onderne
mingen is dit een mogelijke verklaring. Een andere verklaring 
zou tenslotte kunnen zijn dat Nederlandse koncerns een groter 
deel van de kapitaalopbrengstenstroom buiten Nederland om 
laten lopen, via buitenlandse subholdings, alvorens deze 
middelen elders weer aan te wenden.
Overigens vormen de zichtbare betalingen wegens kapitaal
opbrengsten (vooral dividend-uitbetalingen) slechts één be
standdeel van de totale opbrengstenstroom uit buitenlandse 
investeringen. Er is een groeiende hoeveelheid literatuur 
over de 'onzichtbare' stromen van kapitaalopbrengsten binnen 
multinationale ondernemingen, in de vorm van extra-marges in 
de intracompany-betalingen voor technologie, dienstverlening 
van allerlei soort en extra-marges in de transferprijzen 
tegen welke goederen binnen een koncern van de de ene doch
termaatschappij naar de andere worden verscheept. In Hoofd
stuk 3 (paragraaf 1) en Hoofdstuk 6) wordt verder op deze 
materie ingegaan.
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1973 1975 1977 1979 1960

1
= Inkomen uit Ned. direkte investe

ringen in buitenland (exkl. geher
investeerde winsten)

Inkomen uit buitenlandse direkte 
investeringen in Nederland (exklu- 
sief geherinvesteerde winsten)

Bronnen: DN8, IMF

GRAFIEK 5
jaarlijkse in- en uitstroom van inkomen uit direkte investe
ringen naar en uit Nederland, 1973 - 1980
(in procenten van de totale hoeveelheid direkte investerin
gen van Nederland in buitenland en van buitenland in Neder- 
1 and).
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onderscheiden werden. In de Ford-administratie hanteert men 
naast de feitelijke huidige prijs ('actual') een standaard
prijs die overeenkomt met de feitelijke prijs per 31 mei van 
het voorafgaande jaar, in dit geval dus 31 mei 1980. De 
actual prijzen zijn bepaald op de datum 17 juni 1981.

De volgende konklusies konden getrokken worden uit het on
derzoek:
1. Voor de onderscheiden groep van onderdelen betaalt Ams

terdam een totale standaardprijs van £ 1598 (ƒ 7237) 
tegen Southampton £ 1392 (ƒ 6305). Een verschil van ƒ 932 
ofwel 14,7 %.
Wanneer we zouden aannemen dat ook op de resterende 25 % 
van de Transitonderdelenkosten een dergelijk verschil 
zit, dan betaalt Amsterdam per Transit ƒ 1243 meer dan 
Southampton. Vermenigvuldigd met de jaarproduktie van 
1980 is dit ƒ 11,9 miljoen.

De betekenis van deze extra onderdelenkosten wordt duide
lijk wanneer we hiernaast het verlies zetten dat in 1980 
per Transit werd gemaakt, n.1. ƒ 1356. Het totale jaar- 
verlies op de assemblage van de Transit in Amsterdam 
bedroeg ƒ 13 miljoen.
Kortom, zonder verder ook maar iets te veranderen, zou in 
1980 Amsterdam ongeveer breakeven hebben gedraaid m.b.t. 
de Transitassemblage, wanneer dezelfde prijs voor onder
delen zou moeten worden betaald als Southampton.

2. Op grond van de actual-prijs betaalt Amsterdam voor de 
onderscheiden groep onderdelen een totaalbedrag van 
£ 1730 (ƒ 7835) tegen Southampton £ 1385 (ƒ 6272). Het 
verschil is tegen feitelijke, huidige prijzen nog groter, 
namelijk ƒ 1563 per Transit ofwel 25 procent.

3. In 1980 was ongeveer 87 % van de totale Transit-materi- 
aalkosten afkomstig van andere Ford-bedrijven. In de 
groep van Transit-onderdelen die in dit onderzoek wordt 
vergeleken is dat ongeveer 83 %.
Om te achterhalen waaruit het prijsverschil in de mate
riaalkosten vooral voortkomt, hebben we de groep onderde
len die afkomstig zijn van niet-Ford leveranciers ('ex- 
ternal purchase') eruit gelicht. Dan blijkt:

4. Amsterdam betaalt op grond van de standaardprijzen voor 
de Ford-onderdelen £ 1388 (ƒ 6287) tegen Southampton 
£ 1236 (ƒ 5598). Het verschil bedraag ƒ 689 ofwel 12,3 
procent ten nadele van Amsterdam. Bekijken we het ver
schil op basis van de aktuele prijs, dan betaalt Amster
dam £ 1570 (ƒ 7110) terwijl Southampton £ 1224 (ƒ 5543) 
betaalt. Een verschil dus van ƒ 1571 ofwel 28 procent ten 
nadele van Amsterdam,
Het prijsverschil bij de van Ford afkomstige onderdelen 
verklaart dus het grootste gedeelte van het totale prijs
verschil. Vooral door overpricing van Ford-onderdelen 
betaalt Amsterdam aanzienlijk meer aan materiaalkosten 
dan Southampton.
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5. Echter, ook binnen de groep van Ford afkomstige onderde
len valt een bepaald patroon te ontdekken. Juist de van 
Ford of Britain afkomstige onderdelen zijn het meest 
duurder. Betaalt Amsterdam tegen standaard-kosten £ 1048 
(ƒ 4746) voor de Ford- of Britain-onderdelen, Southampton 
betaalt slechts £ 864 (ƒ 3913). Een nadelig prijsverschil 
voor Amsterdam van ƒ 833 ofwel 21,3 %.

Voor de onderdelen afkomstig van Ford of Germany zijn 
deze percentages respektievelijk 0,4 % en 3,8 %. Dit 
betekent dat Southampton en Amsterdam voor de onderdelen 
van Ford of Germany wel ongeveer dezelfde prijzen beta
len.
Het beeld ten aanzien van de prijszetting bleek na een 
vluchtig onderzoek van de betreffende prijzen voor 1980 
en 1982 (budget) niet wezenlijk anders te zijn. Er is 
kennelijk sprake van het struktureel in rekening brengen 
van hogere onderdelenprijzen voor Amsterdam in vergelij
king met Southampton. Deze interne prijsverrekening is 
een van de middelen geweest waardoor de Amsterdamse ves
tiging in de rode cijfers kwam, hetgeen uiteindelijk tot 
sluiting van de vestiging heeft geleid. Daarnaast genoot 
Ford in Groot-Brittanié’ speciale belastingvoordelen, 
waardoor het realiseren van winsten in dat land voordelig 
was.

MOBIL
Een ander recent voorbeeld kwamen wij tegen bij Mobil, Op een 
ingewikkelde manier wist ook dit koncern winsten te exporte
ren naar het buitenland terwijl de Nederlandse raffinaderij 
lange tijd verliezen maakte. In 1982 besloot Mobil de raffi
naderij in Amsterdam te sluiten omdat geen behoefte meer 
bestond aan de raffinagekapaciteit in Amsterdam nu de raffi
naderij in Engeland sterk was uitgebreid, en omdat de Neder
landse raffinaderij in de jaren '77 - '81 in totaal 224 
miljoen gulden verlies had geleden. Bij het onderzoek van de 
Ondernemingsraad bleek dat bijna de helft van dit verlies 
niet afkomstig was van de raffinaderij, die gesloten zou 
worden, maar van de terminal, die op dezelfde voet zou worden 
voortgezet. Het resterende verlies dat in de raffinaderij 
gemaakt zou zijn in dezelfde periode bedroeg ƒ 121 miljoen.
In feite had echter de raffinaderij aanzienlijk rendabeler 
gewerkt. De raffinaderij verwerkte namelijk olie zowel voor 
de Nederlandse Mobildochter (Mobil Oil BV, de verkoopmaat
schappij) als voor de in de VS gevestigde dochter Mobil Sales 
& Supply. De ruwe olie kwam allemaal van Mobil Sales & Sup- 
ply.
De ruwe olie die de raffinaderij nodig had voor de behoefte 
van de Nederlandse verkoopmaatschappij werd gekocht, de ove
rige ruwe olie werd alleen tegen een vergoeding verwerkt. Nu 
zijn er verschillende soorten ruwe olie. De ene soort levert 
bij raffinage hogere opbrengsten op dan de andere. In de 
jaren waarin de ƒ 121 miljoen verlies werd geleden volgens de 
direktie, kocht de raffinaderij vrijwel steeds de minder









Bestaande juridische strukturen bij de grootste 114 Neder
landse ondernemingen

1) Ondernemingen met financie-
ringsmaatschappi jen in be-

76 ondernemingenlastingparadijzen totaal
waarvan:
* Op de Nederlandse Antillen 50 T!

* |

* In Zwitserland 31 n

* Op de Bahama Eilanden 2 Tf

■ *

* Op Bermuda 4 Ff

■I

* Op de Kanaaleilanden 3 ff

* Panama 5 FT

* Andere belastingparadijzen 13 f?

2) Ondernemingen met buitenlandse 
subholdingsmaatschappijen, waarin 
vele of alle koncernbelangen zijn
opgenomen 13 ondernemingen

3) Ondernemingen die hun hoofdzetel 
naar het buitenland verplaatst
hebben sinds 1970 5 ondernemingen

NB Alle gevallen waarin werd getwijfeld over de status van 
dochtermaatschappijen zijn niet meegeteld.

In de volgende drie paragrafen zullen wij achtereenvolgens 
ingaan op deze drie strukturen aan de hand van voorbeelden 
en zullen we de verschillende achtergronden ervan aangeven.

4.1 Financieringsmaatschappijen in belasting
paradijzen met name op de Nederlandse 
Antillen

Ongeveer de helft van de grootste Nederlandse ondernemingen 
blijkt een of meer vestigingen te hebben op de Nederlandse 
Antillen. Uit onze globale inventarisatie ontstond de indruk 
dat de Antilliaanse dochtermaatschappijen voor het grootste 
deel zijn opgericht in de periode sinds 1975. Bovendien 
bleek de oprichting ervan vaak samen te vallen met investe- 
ringsprojekten door die Nederlandse bedrijven in de Verenig
de Staten. De Nederlandse kapitaalexport en met name de 
direkte investeringen (volgens de definitie van de Neder- 
landsche Bank) hebben in de afgelopen tien jaar voor een 
belangrijk deel bestaan uit stromen naar/via de Nederlandse 
Antillen. De maatschappijen zijn in vrijwel alle gevallen 
niet veel meer dan een brievenbus, vandaar dat wordt gespro
ken van brievenbusmaatschappijen (ook wel offshore-maat- 
schappijen genoemd).
Zeer sterk vergelijkbaar met deze financieringsmaatschap
pijen zijn de op de Antillen opgerichte beleggingsmaat-
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schappijen en oktrooihoudstermaatschappi jen. Begin 1969 
hadden zo'n 1300 financieringsmaatschappijen hun juridiese

Nederlandse Antillen. Hun geschatte vermogen 
ƒ 6 a 7 miljard. Per ultimo 1975 werd op de 
Antillen een aantal beleggingsmaatschappijen 

van 2908 gemeld. Op 1 januari 1978 wordt het aantal finan
cieringsmaatschappijen op ca 5500 geschat (2). Het totale 
aantal offshore-maatschappijen in 1981 wordt geschat op 
25.000, waarvan ca. 10.000 een slapend bestaan leiden. De 
totale direkte werkgelegenheid die ze verschaffen bedraagt 
ongeveer duizend personen. Deze groep bedrijven leverde in 
1981 een bedrag van NAf 136 miljoen aan belastingen op, 
waarvan 75 tot 80 % afkomstig is van de financieringsmaat
schappijen (3). De aandeelhouders van de Antilliaanse be
leggingsmaatschappijen moesten aanvankelijk vooral gezocht 
worden bij partikulieren, koncerns en andere rechtspersonen 
op het westelijk halfrond. Sinds medio jaren zeventig zijn 
er zeer veel beleggings- en financieringsmaatschappijen 
opgericht vanuit landen in het Midden-Oosten. De Nederland
se belangen liggen vooral in de holdings- en financierings- 
aktiviteiten van op internationaal terrein werkzame kon
cerns. In de tweede helft van de zeventiger jaren zijn 
steeds meer Nederlandse bedrijven die voordien voornamelijk 
nationaal gericht waren, overgegaan tot internationali
satie, waarbij dit vaak via de Nederlandse Antillen werd 
gekanaliseerd.
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IJ FiskaSe achtergronden voor het opzetten van 

brievenbusmaatschappijen op de Nederlandse 
Antillen

gaan uitgebreider in op de positie van de Nederlandse 
Aritillen omdat deze beschrijving als voorbeeld kan gelden 
voor het funktioneren van de andere genoemde belastingpara- 
dijzen. Twee belangrijke aspekten zijn dan te onderscheiden. 

pjAllereerst het bestaande en voordelige belastingsysteem dat 
aat op de Nederlandse Antillen en vervolgens de speci- 

plaats die de Nederlandse Antillen innemen als finan- 
cieringsbasis voor aktiviteiten in de Verenigde Staten. Op
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beide aspekten gaan wij in.

s ... Antilliaanse belastingsysteem
k ir- js geen belastingverdrag tussen Nederland en de Neder
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| liridse Antillen; via een Koninklijk Besluit is echter een 
regeling ter voorkoming van dubbele belasting vastgesteld. 
De Nederlandse Antillen hebben wel belastingverdragen met de 

#K|JSA, Groot-Brittanië, Denemarken en Noorwegen. Steeds kwamKB. - -------
§ |ie belastingregeling tot stand doordat de werking van de 

Nederlandse belastingverdragen met de betreffende landen 
werd uitgebreid tot de Nederlandse Antillen (bijv. bij de 

1(§SA en Groot-Brittanië). Op het belastingverdrag tussen de 
ederlandse Antillen en de USA wordt nog teruggekomen.



Dat de Nederlandse Antillen een belastingparadijs vormen 
voor rechtspersonen komt deels doordat een aantal vormen van 
belasting er niet voorkomen:
* er is geen belastinginhouding (bij de bron) op dividen

den, interest en royalties, zodat Nederlands-Antilliaanse 
ondernemingen hun winsten in deze vorm vrij kunnen verde
len (zonder aftrek) aan niet-ingezeten aandeelhouders;

* er is geen belasting op winsten die ontstaan door waar
devermeerdering van aktiva (capital gains); dit is met 
name interessant voor beleggings- en onroerend goed maat- 
schappijen;

* in tegenstelling tot een aantal andere landen wordt in 
de Nederlandse Antillen geen belasting geheven over het 
maatschappelijk kapitaal van een onderneming;

* er is geen belastingheffing over transakties van aande
lenoverdracht .

De Nederlandse Antillen kennen wel een systeem van winst
belasting. Daarbij wordt een scherp onderscheid gemaakt tus
sen ondernemingen die aktiviteiten bedrijven op de Neder
landse Antillen zelf en ondernemingen die wel op de Neder
landse Antillen staan ingeschreven, maar hun aktiviteiten in 
het buitenland uitvoeren. De eerste kategorie is in dit 
overzicht niet zo interessant; het gaat om betrekkelijk 
weinig Nederlandse bedrijven (Shell, Ceteco, Van Leer, 
e.a.). Normaliter betalen deze bedrijven een winstbelasting 
van 31-39 %. Een onderneming als Shell heeft echter de 
nodige vrijstellingen weten te verkrijgen en ook zijn er 
bedrijven die gebruik maken van de belastingfaciliteiten in 
de Free Trade Zone op Curacao.
De tweede kategorie wordt gevormd door de zogenaamde brie
venbusmaatschappijen, die in omvang veel belangrijker zijn. 
Voor deze bedrijven, met name wanneer ze aktief zijn als 
beleggingsmaatschappij, als houdstermaatschappij, als finan
cieringsmaatschappij, als onroerend goedmaatschappij en als 
patent/licentiehoudstermaatschappij, kent de Antilliaanse 
belastingwet een interessant tarief:
* 2,4 % over de eerste ±$ 60.000 winst in een bepaald 

jaar;
* 3 % over het gedeelte van de winst boven de ±$ 60.000. 
Verder geldt dat deze belasting wordt geheven over het netto 
belastbaar winstinkomen, d.w.z. interest marge tussen opge
nomen en uitgegeven leningen minus normale zakelijke aftrek
posten en minus bronbelasting (b.v. over dividend van 
dochtermaatschappijen of deelnemingen) die in het buitenland 
al is geheven. Verliezen mogen verrekend worden met de 
belastingaanslagen in de vijf erop volgende jaren. Deze 
belastingregeling en -tarieven zijn wettelijk gegarandeerd 
tot 1999.
Enige belangrijke bepalingen in de belastingregeling tussen 
Nederland en de Nederlandse Antillen zijn opgenomen in bij
lage II.
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De Antillenroute
In haar simpelste vorm houdt de Antillenroute het volgende 
in. In de meeste Nederlandse belastingverdragen is bepaald 
dat de verdragspartner van Nederland zijn dividendbelasting 
fors zal verlagen of zelfs niet zal heffen als de vennoot
schap in Nederland die de dividenden ontvangt (de moederven- 
nootschap) een bepaald percentage, in het algemeen 25 %, van 
de aandelen in de buitenlandse vennootschap (de dochterven
nootschap) bezit. Bezit de moedervennootschap meer dan 5 % 
van de aandelen in de dochter dan worden onder bepaalde 
voorwaarden de dividenden vervolgens in Nederland vrijge
steld van vennootschapsbelasting (deelnemingsvrijstelling). 
Worden deze dividenden op hun beurt doorgeleid naar een 
Antilliaanse vennootschap die meer dan 25 % van de aandelen 
in de Nederlandse vennootschap bezit, dan heft Nederland 
géén dividendbelasting. De winstbelasing op de Antillen 
bedraagt slechts 2,4 % over de eerste $ 60.000 en 3 % over 
het meerdere. De Nederlandse Antillen kennen geen dividend
belasting. Door dus de dochtervennootschap in het partner- 
land van Nederland niet meer rechtstreeks in bezit te hou
den, maar via een Antilliaanse houdstermaatschappij en een 
Nederlandse sub-houdstermaatschappij, kan men zich als bui
tenlandse moedermaatschappij nogal wat belasting besparen. 
In het meest gunstige geval bedraagt de totale belastingdruk 
over de dividenden nadat ze zijn uitgekeerd tussen de 2,4 en 
3 %.
De Antillenroute is echter ook voor andere konstructies 
bruikbaar. Zo kan een Nederlandse vennootschap een "finan
cieringsvennootschap" op de Antillen oprichten. Van deze 
dochtervennootschap kan geld worden geleend en de daarop 
betaalde rente is in Nederland aftrekbaar. In de Antillen 
wordt die rente belast tegen dat bijzonder aantrekkelijke 
tarief. De eventueel vanuit de Antillen betaalde dividen
den arriveren belastingvrij in Nederland. Hiermee zijn ove
rigens de mogelijkheden van de Antillenroute nog niet uitge- 
pu t.
De Belastingregeling voor het Koninkrijk (BRK) is in april
1984 enigszins gewijzigd, welke wijzigingn per 1 januari
1985 van kracht werden. De belangrijkste wijziging is dat 
het tarief over de dividenden verhoogd zal worden van 3 naar 
10,5%; daarnaast wordt er getracht om grotere openheid te 
bereiken (5). Deze maatregelen zijn vooral genomen onder 
druk van de Verenigde Staten voor wie de investeringen via 
de Nederlandse Antillen een doorn in het oog waren. Het is 
echter zeer de vraag of deze toch geringe verhoging van de 
tarieven voldoende zal zijn om aan de bezwaren van de VS 
tegemoet te komen. Hiermee komen we op het tweede genoemde 
aspekt, namelijk de specifieke positie die de Nederlandse 
Antillen inneemt ten opzichte van de VS.







Door middel van de Zwitserse subholding wordt zowel qua 
financiering als qua mogelijkheden voor medezeggenschap een 
gordijn getrokken tussen de buitenlandse en de Nederlandse 
VIVIF-bedrijven. De positie van de (centrale) ondernemingsraad 
wordt door deze juridische konstruktie verzwakt.

Ahold
Ahold heeft een iets ingewikkelder struktuur. De buitenland
se belangen zijn ondergebracht in een Stichting die geves
tigd is op de Nederlandse Antillen. De aandeelhouders van 
Ahold (onder andere de heer A. Heyn) zijn tegelijkertijd 
"participant" in de Stichting Ahold International op de 
Nederlandse Antillen. Deze stichting staat formeel echter 
los van (naast) de Nederlandse tak van het Ahold-koncern. 
Het grootste deel van de buitenlandse belangen is onderge
bracht bij de Antilliaanse Stichting. Een en ander wordt 
weergegeven in het onderstaande struktuurschema (10).

Deze struktuur geeft alle mogelijkheden om de financië le 
middelen aan de Nederlandse aktiviteiten te onttrekken en te 
gebruiken voor de financiering van uitbreidingen in o.a. de 
Verenigde Staten (11).
Vervolgens komen we op voorbeelden (analoog aan struktuur 2a 
uit de inleiding) waarbij alle vestigingen zijn onderge
bracht onder een in het buitenland gevestigde subholding.

Voorbeelden hiervan zijn o.a. V&D, Elsevier. Aan de hand van 
het geval Elsevier zal worden toegelicht hoe een en ander in 
zijn werk kan gaan.

Elsevier-NDU
De ingewikkelde struktuur die in 1983 binnen het Elsevier- 
NDU koncern werd ingevoerd kwam niet van de ene op de andere 
dag uit de lucht vallen. Het invoeren ervan past volledig in 
het marktbeleid van Elsevier dat gericht is op verdere 
internationalisering. Het past ook in een zeer scherp beleid 
t.a.v. fiskale autoriteiten. Tenslotte is het de uitkomst 
van een proces van steeds verder gaande centralisering van
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de interne organisatie. Op dit geval zullen we iets uitvoer
iger ingaan.
Alvorens we op deze drie achtergronden ingaan eerst de vraag 
hoe was de oude en hoe is de nieuwe struktuur?
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Oude vennootschappelijke struktuur Elsevier-NCU

Als we de oude en de nieuwe struktuur met elkaar vergelijken 
dan zijn er drie belangrijke wijzigingen. Allereerst is er 
de oprichting van de sub-holding. Deze nieuw op te richten 
houdstermaatschappij (sub-holding) in Zwitserland, genaamd 
Elsevier-NDU SA, wordt het financië le centrum van het kon
cern. Niet alleen alle buitenlandse, maar ook de Nederlandse 
werkmaatschappijen worden allen ondergebracht onder de Zwit
serse sub-holding. De Nederlandse werkmaatschappijen worden 
daartoe ondergebracht in de nieuw op te richten Elsevier-NDU 
BV, waar ook de Centrale Ondernemingsraad onder komt te 
vallen. De aandelen van de nieuwe Elsevier-NDU BV en van de 
buitenlandse werkmaatschappijen worden overgedragen aan de 
Zwitserse sub-holding, in ruil daarvoor krijgt Elsevier NDU 
NV in Amsterdam alle aandelen van de Zwitserse sub-holding. 
De Zwitserse sub-holding wordt daarmee het financië le hart 
van het koncern. Alle werkmaatschappijen staan in een leen- 
relatie tot deze Zwitserse holding. De inkomsten van de 
subholding zullen bestaan uit interest over de leningen die 
zijn uitgezet bij de werkmaatschappijen, uit dividenden over 
de bij de werkmaatschappijen uitstaande aandelenpakketten, 
uit royalties voor licenties en auteursrechten, uit over
dracht van een deel van de intra-koncern transakties, die 
alle via de Zwitserse holding verlopen.
Een tweede opvallende wijziging is het feit dat er in de VS 
een trustmaatschappj is opgericht. Deze trustmaatschappij 
krijgt het juridisch eigendom van de meeste buitenlandse 
vestigingen van Elsevier-NDU. Het doel van deze konstruktie 
is gelegen in de beveiliging van de vestigingen van Else
vier-NDU in de VS tegen konfiskatie door de Amerikaanse 
overheid. Deze konfiskatie zou tot de mogelijkheden gaan 
behoren zodra de eigenaar onderdaan wordt van een voor de VS 
vijandige mogendheid. Deze konstruktie wordt ook wel de 
emergency-konstruktie genoemd, hetgeen betekent dat zij in



werking treedt zodra er een noodsituatie optreedt. Dit bete
kent dat de trust onder normale omstandigheden in bestuur
lijk en financieel opzicht een 'slapende’ konstruktie is.

schappijen

----------------= volledige eigendom (juridische plus ekonomische
eigendom)

----------------= juridische eigendom
...................= ekonomische eigendom

Nieuwe vennootschappelijke straktuer bij Elsevier-MU

Een derde belangrijk onderdeel van de Elsevier-NDU konstruk
tie is de oprichting van een zelfstandige 'Elsevier Service 
BV' waarbinnen de stafdiensten van het koncern zijn gegroep
eerd. Door het verzelfstandigen van deze funkties geeft dit 
de mogelijkheid om de kosten van deze service bv door te 
berekenen naar de werkmaatschappijen. Door de oprichting van 
een afzonderlijke Service BV worden voor de buitenlandse 
belastingdiensten de financiële relaties tussen de moeder en 
de dochtermaatschappij geobjektiveerd, hetgeen betekent dat 
de doorberekende kosten gemakkelijker aftrekbaar voor de 
belasting opgevoerd kunnen worden en de service bv niet 
aangerekend kan worden als een zogenaamde 'vaste inrichting' 
van Elsevier-NDU.
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Nu terug naar de achtergronden van deze struktuur. Zoals 
gezegd past dit in het internationaliseringsbeleid van Else
vier. Het belang van het buitenland en van de eksport is de 
afgelopen jaren gestadig toegenomen; in omzet is dit van 
1978 tot 1982 gestegen van ongeveer 30 naar 40 %. Echter de 
winsten die op het buitenland en de eksport werden gekalku- 
leerd lagen op een veel hoger niveau en zijn ook zeer snel 
gestegen, nl. van 1978 tot 1982 van ongeveer 50 tot bijna 
80 %. We laten op dit moment in het midden of deze winsten 
aan het buitenland werden toeberekend, of dat deze aktivi- 
teiten veel meer rendement opbrachten. Een feit is dat de 
buitenlandse aktiviteiten meer kapitaal bijeen brachten en 
dat in die aktiviteiten ook het zwaartepunt voor toekomstige 
ontwikkelingen gezien werd. Zo wordt en werd energie en geld 
gestoken in het opzetten van aktiviteiten in^ de VS. De 
nieuwe juridische struktuur brengt de financiële middelen 
van het totale koncern bij elkaar buiten Nederland, van 
waaruit nieuwe investeringen in het buitenland gemakkelijker 
gefinancierd kunnen worden. Wellicht kan vanuit dit nieuw 
gevormde financiële hart van het koncern gemakkelijker over
gegaan worden tot een internationale fusie of kunnen gemak
kelijker internationale financie le middelen aangetrokken 
worden.
Het tweede argument is het fiskale argument en ook dit past 
in een beleid dat in de voorafgaande jaren bij Elsevier is 
gevoerd. De totale belastingdruk van het koncern is van 1979 
tot 1980 teruggelopen van 34,7 % naar 23,3 % van de bruto 
koncern winst. De direktie stelt in haar jaarverslag dat van 
invloed op deze daling zijn geweest: a) de gestegen winsten 
die in Nederland onder het regime van de deelnemingsvrij
stelling vallen en b) de relatieve toeneming van tegen 
lagere tarieven belaste winsten in het buitenland. In andere 
stukken stelt de direktie dat het Elsevier-NDU koncern een 
aantal sterke punten heeft, waaronder "mogelijkheid tot 
gunstige fiskale positionering vanwege het internationale 
karakter van de aktiviteiten". De voorgestelde struktuur in 
Zwitserland heeft ook zeer duidelijke fiskale voordelen 
gezien het grote verschil tussen belasting over rente in
komsten in Zwitserland van 10 % en in Nederland van toender- 
tijd 48 %. Zo sterk is het beleid gericht op fiskale voorde
len dat de verantwoordelijke direkteur stelt: "De Raad van 
Bestuur moet nee zeggen ais je bezig bent met ekonomische 
nonsens; als je uitsluitend iets doet uit fiskale hebberig
heid".
Het derde argument voor het invoeren van de nieuwe struktuur 
heeft te maken met de toenemende interne centralisatie bin
nen het koncern. Nadat Elsevier was ontstaan door vele 
overnames van kleinere zelfstandige bedrijven werd eind 

|jaren ’70 de interne organisatiestruktuur aangepast. Zo 
werden de verantwoordelijkheden van de verschillende direk- 
ties op het niveau van de werkmaatschappijen ingeperkt en 

Sprstgelegd. De aktiviteiten werden opgesplitst en 
gehergroepeerd in af zonder 1ijke wi nstverantwoorde 1ijke
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eenheden en er werd een uniform informatiesysteem 
ingevoerd. Door het invoeren van de nieuwe struktuur wordt 
o.a. de positie van de direktie van de Nederland BV ten 
opzichte van de centrale holding gewijzigd. In de oude 
struktuur onderhandelde de Centrale Ondernemingsraad 
feitelijk met de Raad van Bestuur van de Centrale Holding. 
Dit laatste verandert omdat de centrale ondernemingsraad 
slechts op het niveau van de Nederland BV kan onderhandelen 
met de direktie (ook al zullen dit in de nabije toekomst 
voornamelijk personen uit de raad van bestuur van de cen
trale holding zijn).
Vervolgens worden door de nieuwe struktuur ook de verschil
lende aktiviteiten verder opgesplitst in winstverantwoorde- 
lijke eenheden, hetgeen met name geldt voor de als afzonder
lijke onderneming op te richten Service BV. Ten slotte heeft 
de invoering van een uniform informatiesysteem het mogelijk 
gemaakt om efficiënt op een centraal punt in Zwitserland 
alle relevante informatie onmiddellijk ter beschikking en 
vergelijkbaar met elkaar te hebben.

43 Volledige zetelverplaatsing naar het 
buitenland

De stap van de Elsevier-konstruktie, waarbij de totale fi
nanciële afwikkeling en kontrole van het koncern buiten 
Nederland om verloopt, naar een volledige zetelverplaatsing 
van de topholding is niet al te groot meer. Hetgeen overi
gens niet inhoudt dat deze stappen noodzakelijk op elkaar 
volgen bij een individueel koncern. In het geval van de 
opgerichte trustmaatschappij als onderdeel van de Elsevier- 
konstruktie wordt echter al een belangrijke aanzet gegeven 
voor een mogelijke zetelverplaatsing. Het juridisch eigendom 
van de Amerikaanse belangen van Elsevier is al gelegen bij 
de Amerikaanse trustmaatschappij. Als deze trust, die momen
teel 'slapend* is, aktief wordt betekent dit dat de volledi
ge zeggenschap over een deel van het koncern in andere 
handen overgegaan is (het trust committee).
Het argument van oorlogsdreiging om een zetelverplaatsing te 
realiseren wordt ook gebruikt in relatie met de Nederlandse 
Antillen. In 1967 is de Rijkswet Vrijwillige Zetelverplaats
ing van Rechtspersonen aangenomen. Deze biedt aan de Minis
ter van Justitie de mogelijkheid toestemming te verlenen aan 
de verplaatsing van ondernemingszetels tussen delen van het 
Koninkrijk der Nederlanden, te weten dus tussen de Antillen 
en Nederland. Wil de toestemming worden afgegeven dan moet 
er wel sprake zijn van "oorlog, onmiddellijk oorlogsgevaar, 
revolutie of daarmee vergelijkbare buitengewone omstandighe
den" die zetelverplaatsing gebieden in het belang van de 
vennootschap. Een voorloper van deze wet stamde uit 1940; 
daarvan is door tal van Nederlandse bedrijven toendertijd 
gebruik gemaakt om hun juridiese zetel naar Curacao te 
verplaatsen. Na de oorlog werden deze vrijwel alle ook weer 
terug geplaatst naar Nederland. Ook de Rijkswet uit 1967
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biedt de mogelijkheid om langs dezelfde procedure de zetel
verplaatsing ook weer ongedaan te maken. Door tal van Neder
landse bedrijven zijn voorbereidingen getroffen om, voor het 
geval de nood aan de man komt, zetelverplaatsing naar de 
Nederlandse Antillen voor te bereiden. Een van de bekendste 
Antilliaanse notarissen, Smeets, schatte het aantal Neder
landse ondernemingen dat 'door een druk op de knop' de 
statutaire vestigingsplaats a la minute naar de Nederlandse 
Antillen kan verplaatsen op circa vierhonderd (!). De voor
bereidingen bestaan in dit geval dan uit het ter informele 
bekrachtiging aan de Minister van Justitie voorleggen van 
een Ontwerp van Akte, zodat deze in geval 
zich alleen nog hoeft uit te spreken over 
rampzaligheid van de toestand (12).
Na het van kracht worden van de Rijkswet is ook interesse 
gebleken van Antilliaanse brievenbusondernemingen voor een 
eventuele verplaatsing naar Nederland, bijvoorbeeld indien 
zich op Curacao een herhaling zou voordoen van het oproer 
van mei 1969 ( 13).

SHV enThyssen-Bornemisza en de Holland Amerika Lijn zijn 
enkele voorbeelden van koncerns die hun zetel overgeplaatst 
hebben naar de Nederlandse Antillen. Bij beide gevallen zal 
even worden stilgestaan.

SHV
De Steenkolen HandelsVereniging (SHV) is een oud Nederlands 

• koncern aktief in de handel en het vervoer van energiedra- 
ijf §ers (steenkool, stookolie), vooral gericht op de Rotterdam- 
|||se haven en het Roergebied. Aan het eind van de jaren zestig 

vond in snel tempo een diversifikatie naar andere bedrijfs- 
S|takken plaats: overslagaktiviteiten in de haven, installa- 

tiebedr i j ven, zeescheepvaart, zei f bedieningsgroothandels 
j|||(.Makro ), levensmiddelendistributie (de Gruyter) en bouwak- 
■jftiviteiten. Ook internationaal vond een snelle uitbouw 

plaats. Medio 1973 wordt in de koncernstruktuur de interna- 
jgj||onalisatie ook juridische vormgegeven door de de oprich- 

yan een Zwitserse subholding voor alle buitenlandse
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Nieuwe stniktuur SHV-koncern sinds 1981

De verplaatsing van de hoofdzetel vond plaats door oprich
ting van een nieuwe onderneming op Sint Maarten (Nederlandse 
Antillen), Deze werd aanvankelijk SHV Holdings Sint Maarten 
NV genaamd, maar sinds september 1981 heet deze gewoonweg 
SHV Holdings NV. Na de oprichting hiervan ruilden de eige
naren van aandelen en certifikaten van de vroegere tophol- 
ding (te weten de familie Fentener Van Vlissingen) deze 
aandelen in tegen de aandelen van de nieuw opgerichte 
Antilliaanse maatschappij. De ruilverhouding was één op 
één. In een transaktie verwierf de nieuwe topholding dus de 
eigendom van de rest van het koncern. Een en ander gebeurde 
zonder gebruikmaking van de Rijkswet Zetelverplaatsing, 
omdat niet de oorspronkelijke hoofdzetel werd verplaatst, 
maar er kwam een nieuwe maatschappij "boven" de oude top
holding. Kamervragen hierover door de PPR troffen dus geen
doel (14).
De vroegere fiskale eenheid werd gevormd door SHV Holdings, 
SHV Utrecht en SHV Nederland NV. De huidige fiskale eenheid 
wordt gevormd door SHV Utrecht en SHV Nederland. De vroe
gere topholding (SHV Utrecht) heeft daarmee een belangrijk 
deel van zijn funktie verloren. Deze zou dan ook binnen 
drie jaar volledig samensmelten met SHV Nederland NV en de 
positie van deze laatste als struktuur-vennootschap overne
men. Het totaal van struktuurveranderingen sinds begin 1980 
heeft de informatie en zeggenschapsterreinen van de cen
trale ondernemingsraad in Nederland - die al behoorlijk 
waren beperkt door de struktuurveranderingen in 1973 - 
aanzienlijk ingekrompen. Ondanks dit alle blijft het zenuw
centrum voorlopig nog in Utrecht (SHV Utrecht) zitten. De 
topholding op St. Maarten is een formele konstruktie. 
Slechts een sekretaris van de RvB en een kleine staf zijn 
op de Antillen gestationeerd voor het afhandelen van admi
nistratieve handelingen. Het hoofdkantoor in Utrecht is 
omgezet in een zgn. "Service BV" die rechtstreeks onder de 
topholding hangt en op vergoedingen-basis haar aktiviteiten 
verricht.

De dochtermaatschappijen in het buitenland die voorheen hun 
dividenden aan de Nederlandse topholding uitkeerden, al dan 
niet via SHV International AG in Zwitserland, keren voor
taan deze dividenden uit aan de nieuwe Antillen-topholding, 
m.a.v. deze stroom gaat voortaan geheel buiten Nederland 
om. Dat het bij deze dividendstromen om aanzienlijke bedra
gen gaat, moge blijken uit onderstaand overzicht van de 
herkomst van de netto koncernwinst (na belastingen) in 
bijvoorbeeld de periode 1979 t/m 1981:

(in guldens) 1979 1980 1981

Nederland
Buitenland

Totaal

23 mln 
86 mln

109 mln

42 mln 
121 mln

163 mln

25 mln 
52 mln

77 mln

Hm Door de huidige SHV-konstruktie wordt de Nederlandse fiskus 
§!! voor ettelijke miljoenen per jaar door de neus geboord. De

medezeggenschapspositie van Nederlandse werknemers in kon- 
cernverband is sterk gemarginaliseerd.

Holland Amerika Lijn
In 1977 heeft de Holland Amerika Lijn zijn hoofdzetel 
vanuit Rotterdam verplaatst naar de Nederlandse Antillen, 
met daarboven nog een trustkonstruktie op Bermuda. In de 
daaraan voorafgaande jaren waren een aantal voorbereidende 

U stappen genomen, alsmede een duidelijke desinvesterings
strategie t.a.v. een aantal voornamelijk Nederlandse HAL- 

pjfaktiviteiten. Opgericht in 1873, sindsdien zoals de naam al 
• zegt intensief betrokken bij de personen- en vrachtvaart 

Igggtussen Nederland (m.n. Rotterdam) en de USA. Begin jaren 
'70 waren een aantal diversifikaties uitgebouwd, vooral in 

| de sfeer van toerisme, transort (beide te land, ter zee en 
in de lucht) en handel. Door een en ander was een koncern 

pfopgebouwd, bestaande uit een 12-tal toeristische dochteron
dernemingen, 21 transportondernemingen, 10 handelsonderne
mingen en daarnaast een grote vracht/handelsvloot die in 
eigendom van de HAL was, dan wel via een aanmerkelijk 
belang gekontroleerd werd. De dochterondernemingen waren 

| gekoncentreerd in Nederland, Engeland en de USA, wat gezien 
het karakter en de achtergrond van het bedrijf voor de hand

Spil s t •'
JVDe meerderheid van de aandelen was en is en handen van de 

familie V.d. Vorm. Het Economisch Dagblad (d.d. 11 augustus 
8) schat hun belang op zo'n 75 %. Hun aanwezigheid in de 

raad van kommissarissen (O. v.d. Vorm) en het voorzitter- 
ap van de RvB van N. v.d. Vorm behoeft daarom geen ver- 

|g|yortdering te wekken. Hun aandelenpakket was ondergebracht 
in de Stichting Zeevaartbelang Rotterdam en de West-Neder- 

| landse Handelsbelangen BV; met deze aandelenpakketten heeft
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In de Amerikaanse statistieken vindt men naast het begrip 
van de rechtstreekse "foreign parent" ook het begrip "ulti- 
mate benificiai owner" terug. Dit laatste begrip geeft meer 
dan het eerste de invloed weer die uitgeoefend kan worden 
door middel van kapitaaldeelneming op het bedrijfsbeleid van 
de betreffende onderneming. Vanuit dat uitgangspunt is de 
Amerikaanse visie zeer relevant en is het te betreuren dat 
de Nederlandsche Bank zo sterk hiervan afwijkt.
Bij de vergelijking van statistieken is verder opvallend dat 
ook de jaarlijkse stroomgegevens zeer verschillen in de 
Nederlandse en Amerikaanse bronnen. Voor een aantal jaren 
zijn gegevens uit beide bronnen weergegeven in de tabel.

JAARLIJKSE STROOM VAN DIREKTE INVESTERINGEN VAN NEDER
LAND IN DE V.S. VOLGENS NEDERLANDSE EN AMERIKAANSE BRON

(mi 1joenen guldens) 1977 1978 1979 1980 1981b)

Uit Amerikaanse bron a)

Totaal 4.204 5.070 8.292 9.218

"equity + intercompany
account 1.147 2.115 1.518 3.918 4.204
waarvan:
"reinvested earnings" 1.107 2.089 3.552 4.374 5.014

Uit Nederlandse bron

Totaal in de V.S. 501 1.252 1.190 1.643 1.624

N.B.: Geherinvesteerde 
winsten op totale Neder
landse direkte investe
ringen in buitenland 2.046 554 _ 9 _• _ 9 _• -9-•

Bronnen: LNITED STATES DEPARTMENT CF GOMMEKCE: Survey of Current
Business, Vol. 59, 60, 61, 62, No. 8.
De Nederlandsche Bank: Jaarverslagen 1981, 1982.

Kwartaalbericht 1980 no. 3
a) In de Amer ikaanse statistieken worden onder de jaarlijkse 

stroom direkte investeringen de nettokapitaaltoestroming 
alsmede de geherinvesteerde winsten gerekend.

b) Qnrekeningen voor 1981 op basis van de wisselkoers voor de 
US $ per 30 december dat jaar; voor voorafgaande jaren op 
basis van jaargemiddelden.
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De Nederlandse direkte investeringen in de VS uit Nederland
se bron moeten hier vergeleken worden met de achter 'equity 
and intercompany account' vermelde bedragen uit Amerikaanse 
bron. De verschillen zijn zeer omvangrijk. En het principe 
van de 'ultimate benificiai owner' kan het verschil hier 
niet verklaren, omdat het niet toegepast wordt bij de regi
stratie van de jaarlijkse direkte investeringen.
Hoe de verschillen wel verklaard kunnen worden is vooralsnog 
onduidelijk. De Nederlandsche Bank is hierop ook onvoldoende 
ingegaan bij haar beantwoording van de vragen der Tweede 
Kamerkommissie 'Gedragskodes multinationale ondernemingen'. 
Interessant is dat de omvang van de geherinvesteerde winsten 
die op basis van Amerikaanse bron gelijk of zelfs groter 
blijkt dan de direkte investeringen vanuit Nederland. Het is 
te betreuren dat ook ten aanzien van dit punt de statistie
ken van de Nederlandsche Bank zeer beperkt zijn en geen 
onderverdeling naar landen gegeven wordt.
Een komplicerende faktor kan zijn dat de investeringen in 
buitenlandse bedrijven, die via holdings-, subholdings- en 
financieringsmaatschappijen verlopen, welke in groten getale 
in Nederland zijn gevestigd, ertoe leiden dat het belang 
vanuit Nederland veel groter wordt. Nederland is een erg 
aantrekkelijk land voor buitenlandse houdstermaatschappijen 
vanwege het hier geldende fiskale klimaat en de talrijke 
belastingverdragen die Nederland heeft gesloten met andere 
landen (5). Dit is de reden waarom Nederland talrijke bui
tenlandse houdstermaatschappijen en brievenbusmaatschappijen 
binnen zijn grenzen heeft. Deze doen hier alleen aan "kapi- 
taal-doorvoer ". De Nederlandsche Bank houdt deze kapitaal- 
doorvoer zoveel mogelijk uit haar statistiek van inkomende 
en uitgaande direkte investeringen. In buitenlandse statis
tieken worden de via Nederland "doorgevoerde" investeringen 
veelal als Nederlandse investeringen gezien. Hierin schuilt 
dan ook één oorzaak van de genoemde grote verschillen tussen 
de Nederlandse en Amerikaanse statistieken. Een voorbeeld is 
in dit verband veelzeggend. In de Financial Times van 23 
augustus 1983 wordt vermeld dat Groot-Brittannie de positie 
van Nederland als grootste investeerder in de VS heeft 
overgenomen, vanwege de liquidatie van een in Nederland 
gevestigde holding van BP. Hierdoor werd een investering van 
$ 4,5 mrd in de VS die eerst aan Nederland toegerekend 
werd, nu in een keer aan Groot-Brittannie toegerekend.(6)
De gegevens die de Nederlandsche Bank verstrekt over de 
bedrijfstaken van de Nederlandse ondernemingen die in het 
buitenland investeren, zijn erg summier te noemen. De gehele 
verwerkende industrie wordt daarbij opgedeeld in slechts 
vier brede groepen, zodat men op basis hiervan nauwelijk een 
adekwaat beeld kan krijgen van de bedrijfstakken van waaruit 
de direkte investeringen plaatsvinden.



























14. Ïnternatio-Mu lier NV 
Zwitserland:
* Handel und Finanz Warmond AG (Zurich)
Nederlandse Antillen:
* Lamie NV (Houdstermaatschappij voor o.a. belangen in Zuid- 

Aner ika)

15. Cebeco Handelsraad 
Niets te vinden.

16. Rijn-Schelde Verolme NV
Niets te vinden. Lijkt onwaarschijnlijk. Slechts: 
Nederlandse Antillen:
* Reserve Insurance Curacao

17. Hollandse Beton Groep NV 
Nederlandse Antillen:
* Beton Antillen NV (?)
* Holland Equipment Company Ine NV
* Overzeese Aannemings Maatschappij NV

Deze is een subholding waarin o.a. zijn ondergebracht:
* Bermuda Investment Company NV (Nederlandse Antillen)
* Contractor's Plant and Equipment Corporation (COPLAR) 

NV (Nederlandse Antillen)

18. KBB
• •

Rechtstreeeks onder de stafdirekteur financiee n valt:
Zwitser 1 and:
* KBB SA (Genève) (50 % deelname, joint venture met ...)

19. Traosol Exploitatiemaatschappij BV
Niets te vinden, maar uit een artikel in Economisch Dagblad 
van 27/9/76 blijkt bijvoorbeeld dat er een (sub)holding op 
de Nederlandse Antillen (Curacao) moet zijn.

20. Koninklijke Volker-Stevin NV
Cyprus (gunstig vanwege lage belasting op lonen en salaris
sen voor via een Cyprus-maatschappij in het buitenland te
werkgesteld personeel):
* Stevin Construction M.E. Ltd
* Hanab Stevin Pipelines Middle East Ltd 
Nederlandse Antillen:
* Adriaan Volker Dredging Contractors NV
* Dinosaur Finance and Investment NV
* Cavec NV
* Adriaan Volker Dredging Company NV
* Stevin Antillen NV
* Civenfinco Civil Engineering Financing Co NV 
Verder zijn na de fusie Stevin/Volker van 1978 een aantal 
Antillen-maatschappijtjes die ieder afzonderlijk had, daarna 
niet meer vermeld in het gemeenschappelijk jaarverslag:
* Stevin South America NV
* Padrep SA

(Mol 1980)
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* Adriaan Volker Construction NV
* Avege NV
* Adriaan Volker Saoudi Arabie Houdstermaatschappij NV 
Evenmin werd na 1977 nog vermeld:
Panama:
* Compania de Dragados Internacionales SA

21. Helneken Holding NV 
Nederlandse Antillen:
* Heineken Finance NV 
Luxemburg:
* Brasinvest SARL (dochter van subholding Heineken Interna

tionaal Beheer BV

22. Koninklijke Wessanen NV
De subholding Wessanen AG in Zug (Zwitserland) is in 1977 
opgericht en is zowel eigenaar van Wessanen Nederland BV als 
van de Amerikaanse belangen.

23. Boskalis Westminster 
Bermuda:
* Westminster Dredging (Bermuda) Ltd
* Westminster International Ltd 
Panama:
* Bramex Shipping & Investments Co SA
* Land & Marine (Panama) Ine SA 
Nederlandse Antillen:
* Dreco International NV
* Marine International NV
* Contractors Investment and Finance NV
* Boskalis Westminster Antilles Group NV
* Westminster Charterers NV
* Curacao Offshore Equipment and Financing Co NV
* Sea Drilling Netherlands Antilles NV

(Bron van beide laatste: Mol 1980)
Zwitserland:
* Technogas Gmbh (Zurich)

24» Ru hrmann-Tetterode NV 
Nederlandse Antillen:
* Bu hrmann-Tetterode Antillen NV (financieringsmaatschappij, 

opgericht in 1975)

25. Nationale Coó’ peratieve Zuivelverkoopcentrale 
Niets te vinden.

26. DMV Campina 
Niets te vinden.

27. Coberco 
Niets te vinden.

(Mol 1980)



















een feit was.
Hij vertelt: "In die tijd na 1970 was dat rendement van 
3,8 procent niet eens zo erg fictief. Daarna is de rente 
gaan stijgen en dat maakte het steeds aantrekkelijker om 
in de West te gaan beleggen. Niet in aandelen, maar in 
obligaties: de discrepantie tussen de échte rente en de 
fictieve rente werd steeds groter.
"Toen in 1979 de gewraakte maatregel van Nooteboom dreig
de, heeft de toenmalige Antilliaanse premier Pourier zich 
persoonlijk nogal wat moeite getroost het tij te keren. 
Hij onderhandelde met bewindslieden en hooggeplaatste 
ambtenaren in Den Haag. Pourier wipte tijdens zijn bezoek 
ook even bij Rorento in Rotterdam binnen om de situatie 
te bespreken.
Van der Meer: "Er is in die tijd natuurlijk zwaar gelob
byd om die maatregel ongedaan te maken. U moet niet 
vergeten dat Rorento destijds drie miljard gulden groot 
was, dat is toch wel wat. Vanaf 25 november 1978, het 
moment waarop de maatregel voor heteerst werd aangekon- 
digd, staakte de groei van Rorento. Sinds die tijd hebben 
veel mensen hun aandelen teruggegeven. Tot november '78 
was er een enorme vraag; natuurlijk, veelal van mensen 
die vonden dat Rorento fiscaal voordeel bood. Ik denk dat 
de maatregel van meneer Nooteboom ook niet uit rorento 
als zodanig voortkwam, maar meer werd ingegeven door het 
misbruik dat naar zijn idee van Rorento werd gemaakt. 
Want het is natuurlijk een feit dat erg veel mensen 
gebruik maakten van een mogelijkheid die als het ware 
door de banken werd verkocht. We hebben goede resultaten 
behaald, maar we hadden nadien ook de pech. Het fiscale 
lolletje werd kleiner. De banken gingen adviseren Roren- 
to's te kopen met geleend geld, want dan had je aftrek
bare rentelast. Je betaalde, laten we zeggen, 12 pet. bij 
de bank voor dat geld. Je maakte bij Rorente 12 pet en 
van die 12 pet hoefde je maar over 3,6 pet belasting te 
betalen. Je maakte, ruwweg gezegd, 8 pet. koerswinst en 
de rente kon je dan nog eens fn keer aftrekken. Dat was 
een gouden zaak voor die lui. Vooral voor de hogere 
inkomens, die in een hoge tariefgroep zaten"
"Maar toen de minister met zijn maatregelen kwam, liep 
ook het met geleend geld kopen van effecten terug. Ener
zijds werden er op dit punt geen nieuwe zaken gedaan, 
anderzijds liepen de zaken af, want geld leen je voor een 
bepaalde tijd. In een paar jaar tijds is Rorento dras
tisch gekrompen: van drie naar twee miljard. Maar het 
voordeel is er nog wel voor onze aandeelhouders; ik denk 
dat dit jaar weer een koersstijging van ongeveer 13 pet. 
voor de mensen meebrengt. Daarover hoef je maximaal maar 
6 pet belasting te betalen, dus er is ook dit jaar weer 7 
pet. belastingvrije opbrengst. Iemand die in een hoog 
belastingtarief valt, neemt 50 pet, kan die 7 pet. weer 
verdubbelen tot 14 pet. plus 6, dus die heeft al 20 pet. 
gemaakt. Nou, dat maak je nergens in de rentesfeer".
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De directie van Rorento NV - dat mag niet onvermeld blij
ven - berust bij de Rorento Trustmaatschappij NV te Cura- 
cao."
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leg tussen de fiskale autoriteiten van Nederland en de 
Nederlandse Antillen. De inlichtingenuitwisseling is meer in 
lijn gebracht met wat in belastingverdragen gebruikelijk is. 
In konkreto betekent het dat de fiskale autoriteiten bij 
elkaar informatie kunnen inwinnen over eikaars belasting
plichtigen, zoals de juistheid van door belastingplichtigen 
gestelde feiten en de omvang van de aktiviteiten die binnen 
hun grondgebied worden verricht.
De ruimere overlegprocedure is meer toegespitst op de belan
gen van de belastingbetalers. Deze kunnen de fiskale autori
teiten in hun eigen land verzoeken in overleg te treden met 
die van het andere land om te voorkomen dat zij zowel in het 
ene land als in het andere land over dezelfde inkomsten of 
winst belasting moeten betalen.
De nieuwe regeling zal per 1 januari 1985 van kracht moeten 
worden. Voordat het zover is zal echter eerst het parlement 
zich erover moeten buigen. Een gewijzigde BRK zal, ongetwij
feld op aandringen van de Nederlandse Antillen die gebaat 
zijn bij een enigszins stabiele situatie nu hun positie ook 
al vanuit de Verenigde Staten wordt bedreigd, de eerstkomen
de vijf jaar niet opnieuw worden aangepast, tenzij zich in 
de belastingwetgeving van een van beide landen belangrijke 
wijzigingen voordoen (2).

(1) : C. Plantz en K. Walboom: "Belasting in de Nederlandse
Antillen", Deventer 1978, p. 41.

(2) : "De meerwaarde van de Belastingregeling voor het Ko
ninkrijk" in: FEM 12 mei 1984.

136


