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1. Inleiding
Binnen het fiscale stelsel van Nederland bestaat er geen neutraliteit tussen de behandeling van vreemd vermogen en eigen vermogen. De financieringskosten van vreemd vermogen, rente, zijn wel aftrekbaar, terwijl de financieringskosten van eigen vermogen, dividend, niet aftrekbaar zijn. Dit maakt het voor ondernemingen aantrekkelijk om investeringen te financieren met vreemd vermogen. De investeringskosten worden immers gedrukt door de aftrekbaarheid van de rentekosten. Ondernemingen houden bij het vaststellen van hun vermogensstructuur dan ook rekening met dit fiscale aspect. In de literatuur wordt dit al een lange tijd onderkent. De feitelijke grondleggers van de vermogensstructuurtheorie zijn Modigliani en Miller. Hoewel zij in hun baanbrekende artikel ‘The cost of captital, corporation finance and the theory of investement’ uit 1958 nog concludeerden dat de manier van financieren (dus met eigen of met vreemd vermogen) irrelevant is voor de vraag of een bepaalde investering moet worden gedaan, komen zij later met een correctie. In ‘Corporate income taxes and the cost of capital: a correction’ uit 1963 houden ze rekening met de belastingvoordelen die het financieren met vreemd vermogen oplevert. Ofwel, op het moment dat rekening wordt gehouden met belasting, heeft het feit dat rentekosten aftrekbaar zijn, en de financieringskostenkosten van eigen vermogen dus niet, invloed op de wijze van financiering van de onderneming. Het kan voor ondernemingen dus voordeling zijn er een hoge mate van financiering met vreemd vermogen op na te houden. Dit zorgt er natuurlijk wel voor dat ondernemingen kwetsbaarder worden. Als de opbrengsten terug lopen zal een onderneming met veel vreemd vermogen in de problemen raken doordat het zijn schulden niet meer terug kan betalen. De huidige wereldwijde financiële crisis heeft dit wel aangetoond. Gezien het feit dat ons huidige fiscale stelsel het voor ondernemingen aantrekkelijk maakt te financieren met vreemd vermogen, lijkt een aanpassing wat zorgt voor meer neutraliteit gewenst. Een goed fiscaal stelsel zou immers geen invloed mogen hebben op de beslissing hoe er gefinancierd zou moeten worden. Deze constatering is niet al te moeilijk, complexer is echter de vraag hoe we dit kunnen bereiken zonder de economie zo te verstoren dat er meer kwaad dan goed wordt gedaan. 

In deze scriptie wil ik gaan onderzoeken of een van de methoden, namelijk een Comprehensive Business Income Tax (hierna: CBIT), de juiste manier voor Nederland is om neutraliteit te bereiken tussen de fiscale behandeling van eigen en vreemd vermogen. Het idee van een CBIT komt uit de Verenigde Staten. In het US Treasury Report met de naam ‘integration of the indivdual and corporate tax systems: Taxing business income once’ uit 1992 werd een voorstel tot deze zogenaamde CBIT gedaan. Kort gezegd houdt een CBIT in dat alle inkomsten zijn belast op het niveau van de vennootschap en niet bij de genieters van inkomsten. Dus zijn zowel rentekosten als dividend niet meer aftrekbaar
. Dit leidt er dus toe dat het verschil in de fiscale behandeling tussen eigen en vreemd vermogen afneemt. Niet alleen dividend is niet meer aftrekbaar, dit geldt nu ook voor rente. Uiteraard zal een dergelijk stelsel grote gevolgen hebben voor de economie. Ondernemingen zullen hun financieringsbeslissingen gaan aanpassen, rente is immers niet meer aftrekbaar wat betekent dat financieringskosten omhoog gaan. De vraag is dan ook of een CBIT een goed stelsel voor Nederland zou zijn? Wegen de voordelen dus op tegen de nadelen. Het voorstel tot een CBIT uit het bovengenoemde US Treasury Report heeft uiteraard betrekking op het fiscale stelsel en de economie van de Verenigde Staten. In deze scriptie zal ik me echter beperken tot hoe een CBIT er voor Nederland uit zou moeten zien, dit brengt mij tot de volgende probleemstelling:

Is een Comprehensive Business Income Tax een goed stelsel voor Nederland en hoe zou een dergelijk stelsel er voor Nederland uit moeten zien?

Dat de problematiek omtrent renteaftrekbeperkingen actueel is, blijkt wel uit het feit dat de Staatssecretaris van Financiën De Jager, op 15 december 2008 een brief aan de Tweede Kamer heeft gestuurd met als titel ‘belastingen op inkomen, winst en vermogen’. Een maatregel die hier door staatssecretaris De Jager wordt voorgesteld is een beperking van de aftrekbaarheid van betaalde groepsrente en de belastbaarheid van ontvangen groepsrente, en een beperking van de aftrekbaarheid van rentelasten die samenhangen met deelnemingen
. Deze zogenaamde defiscalisering van de groepsrente is dus eigenlijk een gedeeltelijke CBIT. Bovengenoemde kamerbrief is een reactie op een eerder gepubliceerd artikel in WFR 2008/891, door de hoogleraren Engelen, Vording en Van Weeghel. In dit artikel spreken zij zich op een bijzondere manier uit over de huidige behandeling van renteaftrekbeperkingen, namelijk in de vorm van een wetsvoorstel waarin zij een verplichte rentebox hebben ontworpen. Zij achten een herziening noodzakelijk, omdat volgens hen het Nederlandse fiscale stelsel (lees: de Wet op de Vennootsschapsbelasting 1969) met haar renteaftrek en renteaftrekbeperkingen het Nederlandse bedrijfsleven kwetsbaar maakt
. 

Hoewel het wetsvoorstel van Engelen, Vording en Van Weeghel en de bovengenoemde kamerbrief van de Staatssecretaris van Financiën De Jager zich beperken tot het defiscaliseren van de ontvangen en betaalde groepsrente, zal ik gaan onderzoeken of het defiscaliseren van rente en dividend bij de genieters (in de vorm van een CBIT) gunstig uit zal pakken voor Nederland. 
Mijn scriptie is als volgt opgebouwd. In hoofdstuk 2 zal ik beknopt beschrijven wat nu een goed fiscaal stelsel is, dus waar moet een goed stelsel onder andere aan voldoen. In hoofdstuk 3 maak ik een conceptuele analyse van een CBIT. Hoe presteert nu een CBIT en wat zijn de mogelijke gevolgen. In hoofdstuk 4 zal ik analyseren hoe een CBIT er voor Nederland uit zou moeten zien en voor Nederland zal uitwerken. Hier houd ik rekening met specifieke kenmerken van de Nederlandse economie en het Nederlandse fiscale stelsel.
2. Een goed fiscaal stelsel

Een goed fiscaal stelsel moet aan een aantal eisen voldoen. Van belang zijn dan niet alleen de fiscaal technische aspecten, ook de gevolgen op onder andere de economie moeten goed in kaart worden gebracht. Een belangstelsel heeft immers invloed op veel verschillende aspecten van de maatschappij. Belangrijk is daarom dat het stelsel rechtvaardig is, de economie niet teveel verstoort en de uitvoering ervan niet te gecompliceerd wordt. Om een belastingstelsel te beoordelen, dient er ook te worden gekeken naar de functie(s) die het stelsel moet vervullen. Dus wat zijn de doelstellingen van de wetgever en op welke manier speelt het fiscale stelsel hier een rol in. De centrale vraag in dit hoofdstuk is wat nu precies de criteria van een goed belastingstelsel zijn.

Deze vraag wil ik beantwoorden aan hand van de criteria die Stevens hanteert in het boek ‘Elementair Belastingrecht’
. Hij geeft aan dat een goed fiscaal stelsel aan de volgende drie criteria moet voldoen
:

- Rechtvaardigheid. Dit wil zeggen dat het belastingstelsel moet worden gedragen door de rechtvaardigheidsopvattingen van de samenleving.
- Efficiëntie. De gestelde doelstellingen moeten met zo min mogelijk uitvoeringskosten worden gerealiseerd. 

- Effectiviteit. Dit criterium houdt in dat de gestelde doelstellingen van het fiscale beleid ook daadwerkelijk moeten worden gerealiseerd met het fiscale stelsel dat wordt gehanteerd.

Hierbij wil ik de opmerking plaatsen dat economen het criterium van efficiëntie anders interpreteren dan Stevens hier doet. In een door de markt gedreven economie zullen individuen, ondernemingen en andere instellingen bepaalde keuze maken met betrekking tot de vraag en het aanbod van goederen en diensten. Het resultaat van de beslissingen zal tot een bepaalde allocatie van productiefactoren binnen de economie leiden
. Elke vorm van belasting die een significant bedrag opbrengt, zorgt echter voor een zogenaamd ‘deadweight loss’ in de economie
. Dit is een verlies een welvaart als gevolg van een verstoring in de allocatie van productiefactoren. Elk belastingsysteem zorgt dus voor een bepaald verlies in efficiëntie, waarbij een optimaal belastingsysteem dit verlies in efficiëntie het meest beperkt
. In een verdere uitwerking van de drie criteria sluit ik me, wat het criterium van efficiëntie betreft, aan bij de definitie die economen hanteren. 
Beginselen die samenhangen met het rechtvaardigheidscriterium zijn onder andere het profijtbeginsel en het draagkrachtbeginsel. Het profijtbeginsel is erop gebaseerd dat er een relatie dient te bestaan tussen de belastingen die iemand betaald en het profijt dat wordt ontleent aan de overheidsvoorzieningen die met deze belastingen zijn bekostigd
. Bij het draagkrachtbeginsel draait het erom dat belastingbetalers een gelijk nutsoffer dienen te brengen
 (de sterkste schouders dragen de zwaarste lasten). Dergelijke beginselen zijn gebaseerd op rechtvaardigheidsopvattingen die door de samenleving worden gedragen.
De vraag is dus hoe een fiscaal stelsel eruit moet zien, dat aan al de drie gestelde criteria voldoet. Een antwoord op deze vraag is snel gegeven, een dergelijk fiscaal stelsel bestaat namelijk niet. De criteria van rechtvaardigheid en efficiëntie zullen namelijk met elkaar in conflict komen. Het marktmechanisme kan tot een efficiënte allocatie van middelen komen, die op grond van rechtvaardigheidsoverwegingen niet acceptabel zal zijn. De overheid kan dan ingrijpen door middel van belastingen, wat invloed zal hebben op de allocatie van middelen. Deze nieuwe allocatie is dan uit rechtvaardigheidsoverwegingen acceptabel, maar minder efficiënt. Efficiëntie wordt dus opgeofferd ten gunste van rechtvaardigheid
. De overheid zal een bepaalde gewicht aan de criteria moeten hangen en op die manier een keuze maken. Vervolgens zal de gemaakte keuze moeten worden getoetst aan het effectiviteitcriterium. Er is een bepaalde keuze gemaakt waarin efficiëntie en rechtvaardigheid tegenover elkaar zijn afgewogen. Door middel van onder andere deze afweging is een fiscaal stelsel gecreëerd. De overheid zal vervolgens moeten bepalen in hoeverre het gekozen stelsel haar doelstellingen ook daadwerkelijk realiseert, ofwel, in hoeverre het stelsel ook daadwerkelijk effectief is. Maar in eerste instantie zal een belastingstelsel worden beoordeeld op grond van haar efficiëntie en mate van rechtvaardigheid.    
Verder in deze scriptie zal ik analyseren in hoeverre een CBIT, op grond van de genoemde drie criteria, een beter systeem is dan ons huidige belastingstelsel. In ons huidige belastingstelsel worden de financieringskosten van vreemd vermogen gediscrimineerd ten op zichten van de financieringskosten van eigen vermogen. In hoeverre is dit efficiënt? Zoals ik later zal aantonen zorgt dit voor een aantal verstoringen, wat ten koste gaat van de efficiëntie. Daarnaast kan de vraag worden gesteld in hoeverre het rechtvaardig is dat er geen neutraliteit bestaat tussen twee min of meer gelijke financieringsvormen.    

Om tot een goed fiscaal stelsel te komen, zullen er dus keuzes moeten worden gemaakt. Concreet is dit een keuze tussen efficiëntie en rechtvaardigheid. Een goed fiscaal stelsel moet zorgen voor zo min mogelijk verstoringen in de allocatie van middelen, en daarmee voor een zo klein mogelijk welvaartsverlies. Hoe groot deze verstoringen zijn en hoe groot het welvaartsverlies is, hangt af van het gewicht dat de overheid en de samenleving hangt aan de rechtvaardigheid van het stelsel. Kortom er moet een afweging worden gemaakt. Dan is het belang dat de overheid haar doelstellingen met het gekozen stelsel op een effectieve wijze weet te realiseren. Op deze manier kan een fiscaal stelsel worden getoetst aan de criteria van efficiëntie, rechtvaardigheid en effectiveit. 
3. Het huidige systeem met haar verstoringen en het alternatief CBIT

Het huidige belastingstelsel van Nederland kent een aantal verstoringen. Eén van deze verstoringen is dat eigen vermogen qua fiscale behandeling wordt gediscrimineerd ten op zichtte van vreemd vermogen. In paragraaf 3.1 behandel ik de belangrijkste verstoringen in het Nederlandse belastingstelsel. Vervolgens bekijk ik op welke manier het alternatief, een CBIT, deze verstoringen aanpakt. Paragraaf 3.2 gaat dieper in op de werking van een CBIT. Ik zal beschrijven hoe het systeem precies werkt. Dit doe ik aan de hand van de verschillende elementen van een CBIT, die onder andere zijn beschreven in het US Treasury Report uit 1992. Tot slot behandel ik in paragraaf 3.3 de gevolgen van een CBIT op de economie en op de investeringsbeslissing van ondernemingen.
3.1 Het huidige belastingsysteem en haar belangrijkste verstoringen
Het huidige belastingstelsel kent zoals gezegd een aantal verstoringen. Het is niet mogelijk om in het kader van deze scriptie alle verstoringen te bespreken. Ik zal mij daarom beperken tot de verstoringen die een CBIT aanpakt. Dit zijn de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen en de dubbele heffing die ons belastingsysteem kent door hantering van het klassieke stelsel. In de eerste subparagraaf zal ik deze verstoringen bespreken. Vervolgens zal ik in de tweede en derde subparagraaf de gevolgen van deze verstoringen beschrijven.
3.1.1 Dividend versus rente en een dubbele heffing

Binnen het belastingstelsel van Nederland (en vele andere belastingstelsels in de wereld) wordt eigen vermogen fiscaal nadeliger behandeld dan vreemd vermogen. Het verschil in behandeling doet zich voornamelijk voor aan de kostenkant. De kosten die samenhangen met het aantrekken van vreemd vermogen zijn de rentelasten. De rentelasten vormen voor ondernemingen in beginsel een aftrekpost op de belastbare winst. De vergoeding die moet worden betaald over het aangetrokken eigen vermogen is dividend. Het dividend dat uiteindelijk uitgekeerd wordt aan de aandeelhouders kwalificeert echter niet als een kostenpost en geldt dan ook niet als een aftrekpost op de belastbare winst. De reden dat in Nederland dividend niet aftrekbaar is, komt doordat het uit keren van dividend wordt gezien als een winstuitdeling. Het begrip winstuitdeling is gedefinieerd in HR 18 februari 1959, nr 13763, BNB 1959/124 als: “Een vermogensverschuiving van de vennootschap naar de aandeelhouder als gevolg waarvan aan het vermogen van de vennootschap enig geldbedrag of andere waarde, gedekt door de daarin aanwezige winst, ten gunste van de aandeelhouders wordt ontrokken”. Een winstuitdeling moet vervolgens tegenover de ondernemingskosten worden gezet. Waarbij ondernemingskosten uitgaven zijn met het oog op de zakelijke belangen van de onderneming en een winstuitdeling uitgaven zijn verricht om de aandeelhouders als zodanig te bevoordelen
. Volgens het klassieke stelsel (zie hieronder) zijn beloningen voor kapitaalverschaffers niet aftrekbaar. Op zich is dit een vreemde regeling. Vennootschappen worden namelijk zelfstandig belast, maar deze zelfstandigheid wordt niet zover doorgetrokken dat ook vergoedingen op eigen vermogen aftrekbaar zijn
.

Een tweede verstoring die het belastingstelsel van Nederland kent is de dubbele heffing. Deze dubbele heffing is een gevolg van het klassieke stelsel dat Nederland sinds het besluit op de Vennootschapsbelasting uit 1942 hanteert
. In het Nederlandse belastingsysteem wordt een vennootschap als een zelfstandige entiteit gezien en dus zelfstandig belast over haar belastbare winst. Het maakt hierbij dan ook niet uit of de winsten worden uitgedeeld of gereserveerd
. Eén van de nadelen van dit stelsel is dat het zorgt voor een (economisch) dubbele heffing over de uitgekeerde winsten. Deze winst is immers in eerste instantie belast op het niveau van de vennootschap (via de Wet op de Vpb. 1969), maar wordt vervolgens ook nog eens belast bij de ontvanger (via de Wet IB 2001). Dit stelsel, waarbij een dubbele belastingheffing plaats vindt over de uitgekeerde vennootschapswinsten en één object, de winst, bij twee verschillende subjecten wordt belast, is dus een kenmerk van het door Nederland gehanteerde klassieke stelsel
. Hierbij moet overigens wel de kanttekening worden geplaatst dat in Nederland het klassieke stelsel niet meer helemaal onverkort van toepassing is. Sinds 1997 kent Nederland een systeem van een gecombineerde heffing van Vpb. en IB. Aandeelhouders met aandelen in een BV of een NV, waarvan de aandelen tot het privé-vermogen behoren en een aanmerkelijk belang (zie Art. 4.6 Wet IB 2001) vormen, worden voor de winstuitdelingen en andere voordelen uit de a.b.-aandelen sinds 1 januari 1997  belast tegen een tarief van 25%
. Er is voor dit lage tarief gekozen omdat de a.b.-houders al met een heffing Vpb. zijn geconfronteerd, namelijk de winstgerechtigheid dat met hun aandelenbezit samenhangt. We kunnen dus stellen dat dit systeem een fundamentele inbreuk op het klassieke stelsel is. De wetgever heeft bij het vaststellen van het tarief immers expliciet rekening gehouden met de al geheven Vpb. Ook met de invoering van box 3 in de IB kunnen we niet meer spreken van een volledig economische dubbele heffing.

3.1.2 Verstoringen van de financiering- en investeringsbeslissing 
Een gevolg van de verstoringen van het fiscale stelsel van Nederland is dat het voor ondernemingen aantrekkelijk wordt gemaakt zicht te financieren met vreemd vermogen. Volgens Cnossen wordt hiermee één van de meest fundamentele regels van de markt geschonden. Hij stelt namelijk dat ”economische in plaats van fiscale motieven het gedrag van ondernemers dienen te bepalen”
. In de (macro-) economische wetenschap draait het allemaal om de optimale allocatie van alternatief aanwendbare middelen. De aanwending van deze middelen om tot een optimale allocatie te komen geschiedt op basis van marktwerking. Op het moment dat fiscale motieven invloed hebben op het gedrag van ondernemers wordt deze marktwerking verstoord. Ofwel, door het verschil in fiscale behandeling tussen eigen en vreemd vermogen kunnen allocatieve verstoringen op treden, wat tot een welvaartsverlies leidt. Dit geldt overigens alleen zolang het Modigliani-Miller theorema niet geldt. Dit theorema gaat er namelijk vanuit dat ondernemingen indifferent zijn tussen de financiering met eigen en vreemd vermogen
. In de praktijk blijkt het Modigliani-Miller theorema echter niet vaak op te gaan
. Ook Vleggeert stelt dat het van belang is om de discriminatie tussen twee min of meer gelijke vermogensvormen op te heffen, omdat er behoefte is de erosie van de heffingsgrondslag tegen te gaan
. Deze erosie van de heffingsgrondslag leidt immers tot een vermindering van de belastingopbrengsten. 
De Mooij illustreert dit aan de hand van de marginale effectieve druk
. De marginale effectieve druk meet de procentuele afname in het rendement op een marginale investering als gevolg van de Vpb. (hierover later meer). Hoe zwaar de Vpb. drukt op het rendement van deze investering hangt onder andere af van de fiscale afschrijvingsmethoden die worden gebruikt. De Mooij illustreert aan de hand van cijfers van de Europese Commissie (2001) dat door versnelde fiscale afschrijving, aftrekbaarheid van nominale in plaats van reële rente en de investeringsaftrek de marginale effectieve druk zelfs negatief kan worden
. In Nederland bedroeg de marginale effectieve druk op investeringen bij schuldfinanciering -21,9% tegen een effectieve marginale druk op investeringen gefinancierd met eigen vermogen van 35,1%. Dit is dus een stimulans voor ondernemingen om financiering met vreemd vermogen te verkiezen boven financiering met eigen vermogen. Dit leidt dus tot erosie van de heffingsgrondslag en een vermindering van de belastingopbrengst. 
Daarnaast kleven er aan de discriminatie van eigen vermogen ten op zichten van vreemd vermogen nog andere economische bezwaren. Zo bestaat het risico dat ondernemingen zich met teveel vreemd vermogen gaan financieren wat tot aantasting van het weerstandsvermogen in moeilijke tijden kan leiden
. Ook benadeelt deze fiscale discriminatie startende ondernemingen. Zij zullen immers minder eenvoudig vreemd vermogen kunnen aantrekken, hierdoor kunnen zij minder gebruik maken van de voordelige fiscale faciliteiten die samenhangen met vreemd vermogen. 
Naast deze economische bezwaren heeft het feit dat dividend niet aftrekbaar is ook invloed op de investeringsbeslissing van ondernemingen. Een vennootschapsbelasting dat volledige aftrekposten kent voor economische waardeverminderingen en alle financieringskosten, beïnvloedt de rendementseisen op een investering niet
. Een investering met een rendement dat precies de afschrijvingen en de financieringskosten dekt, betaald immers feitelijk geen belasting. De heffingsgrondslag is dan het rendement dat de minimumrendementseisen overschrijdt, ook wel bekend als ‘economic rents’. Op het moment dat de financieringskosten van financiering met eigen vermogen (het betaalde dividend) niet aftrekbaar zijn, beïnvloedt dit de rendementseisen die aan een investering worden gesteld door de bredere heffingsgrondslag. Een investering zal dan een hoger rendement moeten opleveren, wil de onderneming de investering doen. 

3.1.3. Verstoringen op het dividendbeleid
Een tweede verstoring van het huidige fiscale stelsel van Nederland is de dubbele heffing. De verstorende werking hiervan laat zich als volgt beschrijven: Stel een (volgroeide) vennootschap wil een investering doen. De investering zal gefinancierd worden met eigen vermogen. Bij financiering met eigen vermogen zijn er in beginsel twee mogelijkheden: er kunnen nieuwe aandelen worden uit gegeven of er wordt gebruik gemaakt van ingehouden winsten. Op het moment dat de keuze op de laatste mogelijkheid valt, zal dit betekenen dat er automatisch minder geld beschikbaar is voor een dividenduitkering aan de aandeelhouders. De vraag die dan gesteld moet worden is of ondernemingen hun uitdelingspercentage kosteloos kunnen verminderen. Cnossen geeft antwoord op de vraag aan de hand van twee hypotheses die in de fiscale literatuur zijn ontwikkeld, namelijk de ‘traditionele zienswijze’ en de ‘nieuwe zienswijze’.
  

De traditionele zienswijze komt erop neer dat er niet-fiscale voordelen aan een dividenduitdeling worden gehangen. Door dividend uit te keren wordt er een signaal aan de aandeelhouders gegeven dat het goed gaat met de onderneming . Er is blijkbaar winst gemaakt en een deel van deze winst komt de aandeelhouders toe. Ook kan een (aangekondigde) toename van de dividenduitkering ertoe leiden dat beleggers hun verwachtingen positief bijstellen, wat een koersstijging tot gevolg heeft. Dit is de zogenaamde dividend-informatie hypothese
. Een ander positief effect van een winstuitdeling is dat het zorgt voor een vermindering van de zogenaamde ‘agency costs’. Dit zijn kosten die samen hangen met potentiële belangenconflicten tussen bijvoorbeeld het management en de aandeelhouders. Volgens de ‘agency theorie’ leidt een dividenduitkering tot een verkleining van de vrij beschikbare hoeveelheid middelen (bijvoorbeeld overtollig kasgeld)
. Met deze vrij beschikbare middelen heeft het management de mogelijkheid haar eigen belangen te behartigen ten kosten van de belangen van de aandeelhouders. Volgens de traditionele zienswijze zullen ondernemingen de niet-fiscale voordelen in evenwicht moeten brengen met de fiscale nadelen (in de zin van een dubbele heffing) van een winstuitdeling. Gezien het feit dat aan het reduceren van winstuitdeling (het geeft immers een negatief signaal aan de markt) kosten zijn verbonden, zal een onderneming om een investering te financieren ook nieuwe aandelen moeten uitgeven. Wat betekent dat een hoger tarief van Vpb. of IB op de uitgedeelde winst, in vergelijking met de inhouden winst, het dividendbeleid verstoort en nieuwe investeringen ontmoedigd
. Volgens de traditionele zienswijze zou integratie tussen de Vpb. en de IB (hetgeen met een CBIT wordt bereikt) goed zijn, omdat het de verstoringen in het dividendbeleid elimineert.

De nieuwe zienswijze komt echter tot een totaal tegengestelde conclusie. De zienswijze stelt namelijk dat het eigen vermogen vast in de onderneming zit. Het kan vervolgens alleen aan de aandeelhouders toekomen in de vorm van dividend dat aan IB is onderworpen. Deze latente belastingclaim komt tot uiting in lagere aandeelkoersen dat de aandeelhouders indifferent maakt als het gaat om de keuze tussen winstuitdeling en winstinhouding. Volgens deze zienswijze zou het belastingtarief dan ook geen invloed hebben op de investeringsbeslissing, iets wat volgens de traditionele zienswijze wel het geval is.

Beide zienswijzen vragen twee totaal verschillende vormen van beleid (bijvoorbeeld wel of geen integratie tussen de Vpb. en de IB.), maar welke zienswijze benadert nu het meest de werkelijkheid? Ik wil mij hierbij aansluiten met de conclusie van Cnossen. Hij stelt het volgende: “de conclusies van de nieuwe zienswijze berusten echter geheel en al op de steeds mindere plausibele veronderstelling dat het rendement op eigen vermogen uiteindelijk uitgedeeld moet worden als belastbaar dividend”
. Daarnaast stelt hij dat volgens de nieuwe zienswijze de waarde van de uitstaande aandelen lager zouden zijn dan de waarde van de bedrijfsmiddelen na aftrek van vreemd vermogen (in de waarde van de aandelen wordt immers rekening gehouden met een latente IB-claim). Deze conclusie zou niet kloppen met de feiten. Naast Cnossen is ook volgens Poterba de traditionele zienswijze de beste benadering van de werkelijkheid. Hij stelt onder andere dat ondernemingen minder dividend uitkeren en niet om het ‘agency-probleem’ te verkleinen, maar doordat de kosten van dividenduitkeringen stijgen door de belastingnadelen
. Daarnaast blijkt uit empirisch onderzoek dat de belastingtarieven wel degelijk van invloed zijn op het dividendbeleid
. Dit komt overeen met de conclusies van de traditionele zienswijze. De dubbele heffing die het Nederlandse systeem kent, heeft dus een verstorende werking dividendbeleid van ondernemingen. Een gevolg hiervan kan zijn dat kapitaal niet altijd daar wordt ingezet, waar dat het meeste (bruto) rendement oplevert
. 

Zowel de dubbele heffing als de discriminatie van eigen vermogen ten opzichten van vreemd vermogen zorgen dus voor een aantal verstoringen. Precies deze verstoringen pakt een CBIT aan. Een CBIT elimineert namelijk zowel de dubbele heffing als de discriminatie van eigen vermogen ten op zichten van vreemd vermogen. Op welke manier een CBIT dit precies bewerkstelligd behandel ik in de volgende paragraaf.

3.2 De werking van een CBIT

Het systeem van een comprehensive business income tax komt uit de Verenigde Staten. In januari 1992 kwam ‘The department of the treasury’ met een uitgebreid rapport met de naam: ‘Integration of the individual and corporate tax systems, taxing business income once’. Net als Nederland kent de VS een klassiek belastingstelsel en heeft te maken met dezelfde verstoringen zoals behandeld in paragraaf 3.1. Om deze verstoringen aan te pakken worden er in het rapport een aantal alternatieve systemen uitgewerkt. Eén van deze systemen, tevens de meest ingrijpende van de in het rapport uitgewerkte alternatieve systemen, is een CBIT. Dat een CBIT een drastische verandering is, blijkt wel uit de opmerking in het rapport dat volledige implementatie niet op korte termijn mogelijk is. Een volledige implementatie zou gefaseerd moeten plaats vinden en ongeveer een periode van tien jaar bestrijken
. De reden die wordt gegeven is dat een (te) snelle implementatie grote schokeffecten voor de economie zal veroorzaken. 
3.2.1. Algemeen
Het fundament van een CBIT is dat de ‘corporate tax’ (Vpb.) en de ‘individual tax’ (IB) worden geïntegreerd in een CBIT. Dit wordt bereikt door alle vennootschapsopbrengsten te belasten op het niveau van de vennootschap. Er wordt uitgegaan van een fundamentele gelijkheid tussen de Vpb., geheven aan de bron, en een IB met hetzelfde tarief als de Vpb. over de uitgedeelde winsten. Vervolgens worden de uitkeringen als dividend en rentebaten, waarover al Vpb. is betaald, bij de ontvangers vrijgesteld van belasting
. Dit geldt echter alleen als deze inkomsten worden ontvangen van CBIT entiteiten. CBIT entiteiten zijn ondernemingen, inclusief financiële instellingen
. Inkomsten die worden ontvangen van niet-CBIT entiteiten zijn niet vrijgesteld. Niet-CBIT entiteiten zijn de overheid, huishoudens en buitenlandse ondernemingen voor zover andere landen geen CBIT hanteren
. Later in deze paragraaf zal ik dieper ingaan op CBIT entiteiten, de behandeling van inkomsten uit het buitenland en de behandeling van financiële instellingen. 
De winst wordt dus alleen belast binnen de vennootschap en niet meer bij de ontvanger van de uitkeringen (de aandeelhouder of de schuldeiser). Dit betekent dat er ook geen aftrek meer van dividend en rente wordt toegestaan op het niveau van de vennootschap als deze vennootschap als CBIT entiteit kwalificeert. Merk op dat hierdoor het fiscale onderscheid tussen eigen vermogen en vreemd vermogen irrelevant wordt. Tevens wordt het belang van het fiscale onderscheid tussen ingehouden en uitgedeelde winst verminderd (de dubbele heffing verdwijnt immers)
. Hoewel bij een CBIT de Vpb. en de IB worden geïntegreerd, geldt dit niet voor de verliesverrekening. Verliezen geleden op het niveau van de vennootschap mogen niet worden over geheven naar de aandeelhouders
. Voor verliesverrekening kunnen verder dezelfde regels worden gehanteerd zoals die binnen het huidige systeem gelden.  
3.2.2. Excludable Distributions Account (EDA)
Op grond van het bovenstaande is het belangrijk op te merken dat er onderscheid moet worden gemaakt tussen opbrengsten die bij de vennootschap volledig belast zijn en opbrengsten die om wat voor een reden dan ook zijn vrijgesteld van belasting. Opbrengsten die zijn vrijgesteld van belasting bij de vennootschap en vervolgens worden uitgekeerd aan aandeelhouders of obligatiehouders, mogen niet op dat niveau ook nog eens onbelast blijven. Zonder verdere regelgeving zou dit wel het geval zijn. Bij een CBIT worden opbrengsten immers niet belast op het niveau van de aandeelhouder of schuldeiser. Er moet dus onderscheid worden gemaakt tussen belaste opbrengsten en vrijgestelde opbrengsten bij de vennootschap. Dit wordt gedaan door vennootschappen een ‘Excludable Distributions Account’ (EDA) te laten bijhouden. Dit wordt gedaan aan de hand van de volgende formule
: 

Jaarlijkse toevoegingen aan EDA:

[(betaalde belasting in het belastingjaar / 0,31) – betaalde belasting in het belastingjaar] + ontvangen dividend en rente van CBIT ondernemingen

De 0,31 is hier het belastingpercentage van 31%, het tarief van een CBIT zoals voorgesteld in het rapport. Het getal dat in de formule wordt gebruikt is dus afhankelijk van het tarief van de CBIT. Ik zal de methode van de EDA verduidelijken aan de hand van een voorbeeld.

Voorbeeld
: Een vennootschap heeft niets op haar EDA staan. In een jaar verdient het 75 euro aan belastbaar inkomen en 25 euro aan inkomen dat vrijgesteld is van belasting. In het desbetreffende jaar heeft de onderneming dus 23,25 euro aan belasting betaald en heeft daardoor 76,25 euro beschikbaar om aan aandeelhouders en schuldeisers uit te keren. Op haar EDA staat echter maar 51,75 euro (23,25/0,31 – 23,35). Op het moment dat de onderneming de volle 76,25 euro uitkeert aan haar aandeelhouders en schuldeisers, betekent dit dat maar 51,75 euro bij deze zelfde aandeelhouders en schuldeisers is vrijgesteld van belasting. 

Bij het uitkeren van dividend of betalen van rente wordt het bedrag op de EDA verminderd. Het bedrag op de EDA mag onbeperkt vooruit worden geschoven. Op het moment dat er meer dividend wordt uitgekeerd of rente betaald dan het bedrag dat op de EDA staat, zijn er twee mogelijkheden
. De eerste mogelijkheid is dat er over het bedrag dat ‘teveel’ wordt uitgekeerd een compenserend heffing plaats vindt, deze heffing vindt plaats bij de onderneming. In het voorbeeld van hierboven zou dit een compenserende heffing van 7,60 euro ((76,25 – 51,75) * 0,31) opleveren. De tweede mogelijkheid is dat ‘teveel’ uitgekeerde bedrag bij de ontvangers (de aandeelhouders of schuldeisers) wordt belast. De EDA methode wordt ook gebruikt als het gaat om inkomen dat door een binnenlandse onderneming wordt verdiend in het buitenland. Er vindt dan geen toevoeging aan de EDA plaats
. Een CBIT onderneming dat in het buitenland inkomen verdiend en er daar belasting over betaald, kan geen dividend uitkeren of rente betalen dat bij de ontvangers vrijgesteld van belasting is. 
3.2.3. CBIT entiteiten

In theorie geldt een CBIT voor alle ondernemingen, ongeacht de grote of de civielrechtelijke vorm. Al deze ondernemingen worden aangemerkt als CBIT entiteiten en worden dus belast op grond van een CBIT, waarbij uitgedeelde winsten en rentebaten worden vrijgesteld bij de ontvanger. Gekoppelde naar de Nederlandse situatie zou dit betekenen dat ook de IB-ondernemer een CBIT entiteit wordt. Cnossen merkt overigens wel op dat een CBIT in Nederland lastiger te effectueren is op het moment dat ook niet-vennootschappen (bijvoorbeeld de eenmanszaak of de VOF) onder het CBIT regime vallen
. Hier zal ik in hoofdstuk 4 dieper op ingaan. 

Een uitzondering, wat CBIT entiteiten betreft, wordt gemaakt voor hele kleine ondernemingen. Op grond van het rapport zou dit betekenen dat ondernemingen met een bruto omzet van minder dan 100.000 dollar niet als een CBIT entiteit worden gezien en dus buiten het regime van de CBIT vallen
. Bij dergelijke ondernemingen zijn rentekosten nog steeds aftrekbaar en is de rente die zij betalen nog steeds belast bij de ontvangers. Uitgekeerde winsten en lonen worden ook gewoon belast bij de ontvangers via de inkomstenbelasting. Op het moment dat deze ondernemingen dividend of rente ontvangen van een CBIT entiteit is dit wel vrijgesteld. Dergelijke kleine ondernemingen worden niet als CBIT entiteit aangemerkt, omdat het bij dergelijk ondernemingen moeilijk is onderscheid te maken tussen rendementen die worden behaald op kapitaal en rendementen die worden behaald op arbeid
. Een CBIT zou deze arbeidsinkomsten overbelasten, gezien het feit dat deze in de inkomstenbelasting tegen een lager tarief worden belast. Het is hier wel belangrijk op te merken dat deze opmerking uit het US Treasury Report komt en dus betrekking heeft op de situatie in de VS. In die tijd (1992) gold er een progressief tarief in de Amerikaanse Inkomstenbelasting van 15 tot 31 procent
. De Nederlandse Inkomstenbelasting kent aanmerkelijk hogere tarieven. Het probleem dat bepaalde arbeidsinkomsten door een CBIT te hoog worden belast, zal in Nederland dan ook aanzienlijk kleiner zijn. Op vraagstukken omtrent een CBIT in Nederland zal ik in hoofdstuk 4 dieper ingaan. 

Daarnaast worden ook buitenlandse ondernemingen aangemerkt als ‘non-CBIT entiteiten’
. Dit houdt concreet in dat op het moment dat deze buitenlandse ondernemingen rente of dividend uitkeren aan particulieren er geen vrijstelling geldt. De (particuliere) genieters van dit dividend of rente zullen hierover dus gewoon belast zijn. Op welke manier er wordt omgegaan met dividendontvangsten en rentebaten van buitenlandse ondernemingen door CBIT entiteiten behandel ik in de volgende paragraaf.

3.2.4. Inkomen verdiend in het buitenland door CBIT entiteiten

Een binnenlandse onderneming, die wordt aangemerkt als een CBIT entiteit, doet investeringen in het buitenland (outbound investement). De vraag is dan hoe een CBIT omgaat met het inkomen (niet zijnde dividend of rente, hierover meer later in deze paragraaf) dat wordt verdiend op deze buitenlandse investering. In eerste instantie heft het land waar het inkomen verdiend wordt (het bronland) belasting over dit inkomen. Hierdoor krijgt de CBIT entiteit een belastingkorting in het binnenland en hoeft geen of minder (afhankelijk van de hoogte van de belastingkorting) belasting te betalen. Bij de berekening van de belastingkorting kunnen zonder nadere voorwaarden echter problemen ontstaan. De belastingkorting is namelijk onder meer afhankelijk van het belastbare inkomen verdiend in het buitenland, maar berekent volgens de CBIT methode (dus zonder aftrek van rentekosten).  Op het moment dat in het buitenland geen CBIT gehanteerd wordt en rentekosten dus nog steeds aftrekbaar zijn, ontstaat dan een ‘mismatch’ tussen het belastbaar inkomen (zoals dat zou gelden volgens een CBIT) en de daadwerkelijke belastingverplichting in het buitenland waar de heffingsgrondslag smaller is
. Om deze mismatch te voorkomen mogen bij de berekening van het belastbare inkomen in het buitenland de rentekosten gewoon in aftrek worden genomen. Hierdoor worden problemen voorkomen bij de berekening van de belastingkorting. Een nog onbeantwoorde vraag is op welke manier wordt omgegaan met inkomen verdiend in het buitenland dat wordt uitgekeerd. Dit gebeurt aan de hand van de EDA. De belasting die de CBIT entiteit betaald in het buitenland leidt namelijk niet tot een toevoeging aan de EDA
. Op het moment dat de winsten worden uitgekeerd vindt er dus een extra heffing plaats. De heffing vindt plaats door een compenserende heffing bij de onderneming of door een heffing bij de ontvangers. 

Nader wil ik ingaan op de wijze waarop rente en dividend, ontvangen uit het buitenland door een CBIT entiteit, binnen een CBIT wordt behandeld. Bij rente is het van belang onderscheid te maken tussen landen die en bronheffing hebben op rente en landen die dat niet hebben. Landen die een bronheffing op rente hebben, belasten de rente die wordt uitgekeerd in hun eigen land ook al is de ontvanger van de rente in het buitenland gevestigd. Op het moment dat er over de rente een bronheffing plaats vindt, krijgt de CBIT entiteit hiervoor een belastingkorting. Als het ‘CBIT belastingtarief’ zoals die in eigen land zou gelden hoger is dan de daadwerkelijk geheven bronheffing in het buitenland, vindt er bij de CBIT entiteit een extra heffing plaats
. Vindt er echter geen bronheffing plaats, dan zal de CBIT entiteit voor het hele bedrag dat wordt ontvangen aan rente worden belast. De buitenlandse onderneming waar de schuldinvestering heeft plaats gevonden is immers geen CBIT entiteit en mag de rente gewoon aftrekken. 

Ontvangen dividend uit het buitenland door een CBIT entiteit wordt op een gelijksoortige manier behandeld als rente ontvangen uit het buitenland. De geheven bronheffing over het dividend in het buitenland fungeert als een belastingkorting voor de CBIT entiteit. Zou de heffing van CBIT zoals die in eigen land zou gelden hoger zijn dan de daadwerkelijk betaalde bronheffing, dan vindt er een extra heffing plaats
.

3.2.5. Financiële instellingen


Onder financiële instellingen vallen verzekeringsmaatschappijen, banken en andere ondernemingen die financiële diensten verlenen. Het kenmerkende van dergelijke instellingen is dat veel inkomsten bestaan uit rendementen op waardepapieren (denk aan koerswinsten), dividend en rentebaten. Deels worden deze inkomsten ontvangen van CBIT entiteiten, en zijn dus vrijgesteld van belasting, maar financiële instellingen (voornamelijk banken) ontvangen ook rentebaten van niet-CBIT entiteiten. Zoals eerder vermeldt zijn voorbeelden van niet-CBIT entiteiten de overheid of huishoudens. Rente die banken ontvangen op staatsleningen, hypotheken en consumptief krediet vormen dus belastbaar inkomen
. 
In het US Treasury Report worden financiële instellingen aangemerkt als CBIT entiteiten, rentekosten zijn dus niet meer aftrekbaar. Echter, naast rentekosten maken financiële instellingen veel andere kosten om dividendinkomsten of rendementen op waardepapieren te genereren. In het US Treasury Report wordt een speciale regeling uitgewerkt hoe moet worden omgegaan met deze operationele kosten
. Deze operationele kosten zijn immers geen rentekosten en daardoor in beginsel aftrekbaar, daarentegen zijn deze kosten in veel gevallen wel toe te rekeningen aan vrijgesteld inkomen. Daarom zijn operationele kosten die zijn toe te rekeningen aan inkomsten ontvangen van CBIT entiteiten niet aftrekbaar
. 
Het feit dat rentekosten niet meer aftrekbaar zijn voor onder andere banken, leidt er hoogstwaarschijnlijk toe dat deze banken extra kostenvergoedingen zullen vragen aan klanten aan wie leningen verstrekt worden
. Om deze leningen te kunnen verstrekken moeten banken immers zelf ook geld aantrekken. De geld komt veelal van spaarders. De rente die de bank over dit spaargeld moeten betalen kan echter niet meer afgetrokken worden. Aan deze extra kostenvergoeding (wat overigens niet tot in uitdrukking komt in de vorm van een hogere rente op de lening) zit wel een voordeel. Dit voordeel zit hem in het feit dat de ontvanger van de lening deze extra kostenvergoeding (wat dus geen rente is) gewoon mag aftrekken. Bij de bank vormt deze kostenvergoeding weliswaar belastbaar inkomen, maar hierdoor mogen de operationele kosten die zijn toe te rekeningen aan dit inkomen (denk aan procureurskosten of kosten voor een onderzoek naar de kredietwaardigheid van de klant) wel worden afgetrokken. Alleen kosten die zijn toe te rekenen aan vrijgesteld inkomen zijn namelijk uitgesloten van aftrek. Merk op dat deze constructie niet of minder goed uitwerkt als een bank alleen als een soort tussenpersoon fungeert. De bank kan dan niet over extra kostenvergoedingen onderhandelen met degene die de lening ontvangt.
Speciale allocatieregels met betrekking tot het toerekenen van operationele kosten aan belast dan wel vrijgesteld zullen nodig zijn. Voorgesteld wordt om alle operationele kosten in eerste instantie toe te rekeningen aan de extra kostenvergoedingen die financiële instellingen in rekening brengen
. Dit deel van de operationele kosten zijn dus aftrekbaar. Het deel wat overblijft wordt pro rata toegerekend aan inkomen van CBIT en niet-CBIT entiteiten en is daardoor al dan niet aftrekbaar.  
Zoals aan het begin van deze paragraaf vermeldt, vormt die rente de financiële instellingen ontvangen op hypotheken belastbaar inkomen
. Deze rentebaten worden immers ontvangen van niet-CBIT entiteiten en zijn daarom belast. Daar tegenover staan rentekosten die de bank moet betalen aan spaarders (met het geld van de spaarders worden de hypotheken verstrekt) en die niet aftrekbaar zijn. Om ervoor de zorgen dat het vertrekken van hypotheken voor banken winstgevend blijft, zal er een flinke spreiding tussen rente ontvangen van de hypotheken en de rente betaald aan spaarders moeten zitten
. Het is echter nog niet duidelijk hoe dit in de markt zal uitwerken en of eventuele extra regelingen nodig zijn. Vanwege deze onzekerheid is er omtrent hypotheken nog geen speciale regeling uitgewerkt.
3.3 De gevolgen van een CBIT

Een belangrijk gevolg van een CBIT is dat de heffingsgrondslag wordt verbreed. Dit komt door het feit dat rentekosten niet meer aftrekbaar zijn. Door deze verbreding van de heffingsgrondslag kan het belastingtarief (in Nederland het Vpb.-tarief) omlaag. De gevolgen van de verlaging van het tarief op de Vpb. inkomsten kunnen onder andere worden geanalyseerd aan de hand van het partieel terugverdieneffect
. Dit houdt het volgende in: de afschaffing van de renteaftrek leidt tot een vermindering van een verstoring (zie paragraaf 3.1.2). Hierdoor zal een verlaging van het belastingtarief leiden tot een verbreding van de heffingsgrondslag, waardoor een deel van de belastingderving wordt gecompenseerd
. 
Het feit dat een CBIT zorgt voor een tariefverlaging (en een grondslagverbreding) heeft gevolgen voor de investeringsbeslissingen van ondernemingen. Bij de invloed van het belastingtarief gaat het niet zozeer om het statutaire tarief. Dit tarief zegt namelijk weinig over de werkelijke belastindruk die ondernemingen voelen
. Belangrijker is de effectieve druk, hierbij speelt ook de heffingsgrondslag een rol. Er zijn echter verschillende manieren om deze effectieve druk te berekenen. Eén daarvan is de marginale effectieve druk, deze meet de invloed van belasting op het rendement van een marginale investering. De totale invloed van belastingen op de kapitaalkosten wordt uitgedrukt met de marginale effectieve belastingdruk
. Ondernemingen zullen in de marge nog net die investeringen doen waarop zij een bruto rendement behalen dat genoeg is om de verschaffers van kapitaal een normaal rendement te geven. Dit houdt een rendement in dat op de kapitaalmarkt geldt en dus ook ergens anders kan worden behaald. Dit bruto rendement dat moet worden behaald om de kapitaalverschaffers hun rendement te geven wordt de ‘kapitaalkosten’ genoemd
. Op het moment dat de kapitaalkosten dalen, door een verlaging in het belastingtarief (bij een gelijkblijvende heffingsgrondslag), zal dit de investeringsbeslissing van ondernemingen beïnvloeden. Meer investeringen zullen immers rendabel worden. De vraag is echter wat de invloed van een CBIT is op de marginale effectieve druk en daarmee de marginale investeringsbeslissing. Een CBIT leidt weliswaar tot een verlaging van het belastingtarief, maar verbreedt tevens de heffingsgrondslag. De uitsluiting van renteaftrek leidt tot een stijging van de kapitaalkosten, ofwel tot een stijging van de marginale effectieve druk. Merk hierbij op dat dit geldt voor investeringen gefinancierd met vreemd vermogen. Investeringen die worden gefinancierd met eigen vermogen worden niet geconfronteerd met dat het feit dat rentekosten niet meer aftrekbaar zijn. Een CBIT heeft dus een negatief effect op de marginale investeringsbeslissing voor investeringen gefinancierd met vreemd vermogen. Bond plaatst hierbij wel de nuance dat deze conclusie alleen opgaat ingeval van een gesloten economie of in een situatie van gecoördineerde belastingsystemen
. In het geval van een gesloten economie hebben ondernemingen geen mogelijkheid hun investeringen naar het buitenland te verplaatsen en op die manier te profiteren van een gunstiger belastingsytseem. In de situatie van gecoördineerde belastingsystemen is deze mogelijkheid er wel, maar hebben verschillen in belastingsystemen (deze zijn er immers niet) geen invloed op de locatiekeuze. In geval van een open economie met een niet-gecoördineerde belastingsysteem heeft de locatiekeuze wel invloed op de investeringsbeslissing van ondernemingen. Hoe dit uitwerkt op investeringsbeslissingen van ondernemingen bij de invoering van een CBIT zal ik hierna behandelen.
Zo heeft naast de marginale effectieve druk, ook de gemiddelde effectieve druk invloed heeft op de investeringsbeslissing van ondernemingen. Deze is van belang als het om de locatiekeuze van ondernemingen gaat. De gemiddelde effectieve druk houdt rekening met de overwinst van een investering. Het meet namelijk de belasting die ondernemingen gemiddeld moeten betalen over hun totale rendement
. Dit dus in tegenstelling tot de marginale effectieve druk, welke alleen de belastingdruk meet over het rendement dat een investering moet opleveren om de kapitaalkosten te dekken. De gemiddelde effectieve druk schippert dan ook tussen de marginale effectieve druk en het statutaire tarief. Op het moment dat er geen overwinst is, is de gemiddelde effectieve druk gelijk aan de marginale effectieve druk. Is de overwinst oneindig groot dan is de gemiddelde effectieve druk gelijk aan het statutaire tarief
. De gemiddelde effectieve druk heeft invloed op de locatiekeuze van multinationals. Multinationals hebben de mogelijkheid hun investeringen naar het buitenland te verplaatsten. De locatiekeuze is dan ook een inframarginale beslissing
. Investeringen zullen naar alle waarschijnlijkheid daar gedaan worden waar het meeste rendement kan worden behaald, ofwel overwinsten spelen een rol. Uit empirische studies naar directe buitenlandse investeringen door multinationals blijkt een negatief verband tussen de Vpb. en de omvang van buitenlandse kapitaal
. Ofwel een daling in de gemiddelde effectieve druk leidt tot een stijging van de instroom van buitenlandse investeringen. Een CBIT leidt tot een daling van het belastingtarief. De overwinsten van ondernemingen zullen dus tegen een lager tarief worden belast, ofwel de gemiddelde effectieve druk op investeringen gefinancierd met eigen vermogen zal dalen. Wat een daling in de financieringskosten op investeringen gefinancierd met eigen vermogen tot gevolg heeft. Dit heeft een positief effect op de locatiekeuze van multinationals en investeringen van uit het buitenland aantrekken. Deze conlcusie komt overeen met die van Bond, die stelt dat in geval van een open economie met gecoördineerde belastingsystemen de gemiddelde effectieve druk invloed heeft op de locatiebeslissingen van multinationals.
 
De Mooij concludeert dat een daling in de gemiddelde effectieve druk ook de problemen in verband met kapitaalmarktimperfecties verzacht
. Voor bepaalde ondernemingen is het moeilijk om externe financiering aan te trekken. Dit geldt voor ondernemingen die te weinig kredietwaardig worden geacht. Dergelijke ondernemingen zullen hun investeringen veelal financieren met ingehouden winsten (eigen vermogen). Een lager Vpb.-tarief als gevolg van een CBIT verbetert dus de liquidatiepositie van deze ondernemingen en verzacht daarmee problemen met kapitaalmarktimperfecties. Het zal niet verbazen dat het vooral nieuwe groeiende ondernemingen zijn die moeite hebben met het aantrekken van externe financiering. Deze ondernemingen hebben op deze manier extra profijt van een CBIT en worden in verhouding met gevestigde ondernemingen (die meer financieren met vreemd vermogen en deze rente niet meer af kunnen trekken) dan ook minder zwaar belast
.
3.4 Samenvatting


Ons huidige belasingstelsel kent een aantal verstoringen, waaronder discriminatie in de fiscale behandeling van eigen vermogen ten op zichte van vreemd vermogen en een dubbele heffing. Deze eerste verstoring heeft gevolgen op de financieringsbeslissing en de investeringsbeslissing van ondernemingen. Ondernemingen zullen geneigd zijn zich overmatig met vreemd vermogen te financieren en het feit dat dividend niet aftrekbaar is heeft een negatieve invloed op de investeringsbeslissing. Daarnaast leidt de dubbele heffing tot een verstoring in het dividendbeleid. Een CBIT tackelt deze problemen door geen aftrek van rente meer toe staan en uitgekeerd dividend en rente vrij te stellen van belasting bij de ontvangers. CBIT maakt daarbij onderscheid tussen CBIT entiteiten en niet-CBIT entiteiten. CBIT entiteiten zijn alle ondernemingen (met uitzondering van hele kleine ondernemingen), inclusief financiele instellingen. Niet-CBIT entiteiten zijn onder andere de overheid, huishoudens en buitenlandse ondernemingen voor zover er in die landen geen CBIT gehanteerd wordt. Alleen bij CBIT entiteiten worden uitkeringen vrijgesteld bij de ontvangers en zijn rentekosten niet aftrekbaar. Een CBIT heeft een negatief effect op marginale investeringen gefinancierd met vreemd vermogen in geval van een gesloten economie of gecoördineerde belastingsystemen. De marginale effectieve druk stijgt namelijk doordat rentekosten niet meer aftrekbaar zijn. Bij een open economie met niet-gecoördineerde belastingsystemen heeft een CBIT echter een positief effect op de inframarginale locatiekeuze van multinationals, ofwel heeft een positieve invloed op het vestigingsklimaat en het aantrekken van investeringen en daarmee winsten. Dit is het gevolg van een daling in de gemiddelde effectieve druk op investeringen gefinancierd met eigen vermogen.    
4. Een CBIT voor Nederland?
In dit hoofdstuk behandel ik hoe een CBIT, zoals in hoofdstuk 3 besproken, uitwerkt voor Nederland. Het originele voorstel voor een CBIT is immers gedaan in de VS, een CBIT zou er voor Nederland dan wellicht ook anders uitzien. In de eerste paragraaf zal ik verschillende elementen van een CBIT koppelen aan Nederland en behandelen hoe deze voor Nederland uitwerken. Daarbij houd ik rekening met specifieke kenmerken van het Nederlandse belastingsysteem en de Nederlandse economie. In paragraaf 2 toets ik de CBIT, zoals ik die voor Nederland heb uitgewerkt, aan de criteria zoals gesteld in hoofdstuk 2. 
4.1. CBIT met betrekking op Nederland

4.1.1. CBIT entiteiten in Nederland
In hoofdstuk 3 heb ik de verschillende onderdelen van een CBIT beschreven. Om een CBIT in Nederland in te voeren, zullen een aantal van deze onderdelen moeten worden aangepast. Zowel het belastingsysteem als de economie verschillen met die van de VS. Een belangrijke beslissing is welke ondernemingen Nederland als CBIT entiteit aanmerkt. In het originele voorstel voor een CBIT uit het US Treasury Report werden alle ondernemingen, ongeacht hun grote (met uitzondering van ondernemingen met een bruto omzet minder dan 100.000 dollar) en civielrechtelijke vorm, aangemerkt als CBIT entiteit. Voor Nederland zou dit betekenen dat zowel de BV en de NV, welke worden belast in de Vpb., als de eenmanszaak, de VOF, de CV en de maatschap, de zogenaamde IB-ondernemers, onder CBIT gaan vallen. Voor Nederland zal dit echter lastig te effectueren zijn
, gelet op de tariefverschillen die wij kennen tussen box 1 van de IB (waar de winst van IB-ondernemers is belast) en de Vpb. Verder in deze paragraaf zal ik uitgebreid op deze tariefverschillen ingaan. Voor nu beperk ik mij tot de opmerking dat winsten van IB-ondernemers in het huidige systeem belast zijn tegen een progressief tarief dat oploopt tot 52% en dat bij invoering van een CBIT deze winsten belast zullen zijn tegen het tarief van de Vpb. van 25,5% (bij de invoering van een CBIT wellicht lager aangezien een CBIT tot een grondslagverbreding leidt, wat een verlaging van het tarief tot gevolg heeft). Bij een CBIT voor Nederland is het naar mijn mening verstandig IB-ondernemers als niet-CBIT entiteiten aan te merken. Het tariefverschil tussen de IB en de Vpb. is in Nederland vele malen groter dan in de VS. Het aanmerken van IB-ondernemers als CBIT entiteiten heeft in Nederland dan ook meer gevolgen dan dat het voor de VS zou hebben.
Een andere belangrijke keuze die moet worden gemaakt, is of financiële instellingen als CBIT entiteit worden aangemerkt. Zoals in paragraaf 3.2.5. vermeldt worden in het US Treasury Report financiële instellingen als CBIT entiteit aangemerkt. Financiële instellingen, met name banken, hebben veel inkomsten die worden ontvangen van niet-CBIT entiteiten (bijvoorbeeld rente op staatsleningen, hypotheken en consumptief krediet). Deze rentebaten vormen belastbaar inkomen. Banken worden dus een belangrijke partij als het gaat om het innen van belasting op rente
. Daar staat echter tegenover dat banken hun rentekosten niet meer af kunnen trekken. Op het moment dat alleen Nederland een CBIT in zou voeren, betekent dit een concurrentienadeel voor Nederlandse banken ten opzichten van hun buitenlandse concurrenten. Zeker gezien de huidige economische situatie, die banken ernstig heeft verzwakt, is dat geen goede ontwikkeling. Ik stel daarom ook voor om financiële instellingen als niet-CBIT entiteit aan te merken. Rentekosten zijn dan nog steeds aftrekbaar waardoor er geen concurrentie nadeel ten opzichte van buitenlandse concurrenten optreedt. In de afweging of een CBIT een goed stelsel voor Nederland zal zijn, brengt staatssecretaris De Jager onder andere naar voren dat een CBIT grote negatieve gevolgen zal hebben voor de financiële sector
. Door een financiële instellingen dus aan te merken als niet-CBIT entiteiten, zullen deze negatieve gevolgen grotendeels verdwijnen.      
4.1.2. Tariefverschillen
Een CBIT in Nederland zou een integratie tussen de Inkomstenbelasting en de Vennootschapsbelasting betekenen. Het fundement van een CBIT zoals voorgesteld in het US Treasury Report is namelijk een integratie tussen de ‘corporate tax’ en ‘individual tax’. In Nederland (en de rest van Europa) kan deze integratie echter tot problemen leiden. Bij een integratie tussen twee verschillende soorten belastingen is het belangrijk dat de tarieven van deze belastingen niet te ver uiteenlopen. De integratie zoals die voor een CBIT zou gelden, houdt immers in dat uitkeringen niet meer in de IB worden belast, maar dat winsten alleen op het niveau van de vennootschap in de Vpb. (tegen een bredere grondslag) worden belast. Op het moment dat tarieven ver uiteenlopen kunnen er problemen ontstaan. Cnossen merkt hier het volgende over op: “De CBIT zou adequaat kunnen functioneren in de Verenigde Staten (en Nieuw-Zeeland) waar het Vpb.-tarief niet veel verschilt (of gelijk is aan) het top IB-tarief. De situatie in de EU is echter totaal verschillend. (…) Indien het niet mogelijk is om de IB-tarieven te verlagen, dan dient naar andere vormen van Vpb.-hervorming te worden omgezien”
. De opmerking van Cnossen is te begrijpen als je bedankt dat het toptarief in de IB. in Nederland 52% bedraagt tegen een tarief in de Vpb. van 25,5%. Ofwel, volgens een Cnossen kan een CBIT alleen worden ingevoerd op het moment dat het IB.-tarief drastisch verlaagd wordt. Winsten worden immers bij een CBIT alleen aan de bron belast, ofwel bij de vennootschap tegen het tarief van de Vpb. Terwijl in het huidige systeem een deel van deze winsten, in de vorm van dividenduitkeringen en rente, tegen het aanzienlijk hogere IB-tarief worden belast. Gezien de huidige economische situatie lijkt een verlaging van het IB-tarief op korte termijn niet realistisch
. Kijken we echter naar de bijdrage van de IB aan de totale belastinginkomsten, dan moet gezegd worden dat deze vrij gering is. Zo bedroegen de inkomsten van de IB in 2007 2,3 miljard euro terwijl dat jaar in totaal 133,5 miljard euro aan belastingen werd ontvangen
. Hierbij moet wel worden vermeldt dat de inkomsten uit de Loonbelasting 37,7 miljard euro bedroegen. Aangezien deze inkomsten indirect via de tarieven van de IB worden belast, zal een verlaging van het IB-tarief alsnog een flinke vermindering van de totale belastinginkomsten betekenen. 
Aan de hand van de systematiek van de Wet IB. 2001 wil ik bovenstaande opmerking van Cnossen toch enigszins nuanceren. Het merendeel van het ontvangen dividend en de ontvangen rente wordt bij de genieters namelijk niet belast tegen het tarief van 52%. Dit tarief geldt alleen als het toptarief in box 1 van de Wet IB 2001. Dividend en rentebaten worden alleen in box 1 belast op het moment dat het aandelenbelang of de vordering tot het ondernemingsvermogen van een IB-ondernemer (bijvoorbeeld een eenmanszaak of een vof, dus niet zijnde een NV of een BV) wordt gerekend. Dit geldt alleen voor aandelenbelangen van niet meer dan 5%. Een aandelenbelang van een IB-ondernemer van meer dan 5% valt namelijk onder de aanmerkelijkbelang regeling van box 2 (Art. 4.6 Wet IB. 2001). Dit houdt in dat dividenduitkeringen zijn belast tegen een tarief van 25%. Ontvangen rentebaten op een vordering in een vennootschap waarin een IB-ondernemer een aanmerkelijkbelang heeft, worden wel belast tegen het progressieve tarief van box 1 (als resultaat uit overige werkzaamheden, zie Art. 3.92 Wet IB 2001). De particuliere belegger ziet zijn dividendontvangsten en rentebaten ook niet belast tegen het progressieve tarief van box 1, deze aandelenbelangen en vorderingen vallen namelijk onder de rendementgrondslag van box 3. De inkomsten uit deze aandelenbelangen en vorderingen worden forfaitair vastgesteld op 4%, wat vervolgens belast is tegen een tarief van 30%. Tot slot kunnen aandelenbelangen en vorderingen nog onder het vermogen vallen van vennootschappen die binnen de Vpb. belast zijn. Dividend en rentebaten zijn dan belast tegen een tarief van 25,5% (en vrijgesteld op het moment dat de deelnemersvrijstelling van Art. 13. Wet Vpb. 1969 van toepassing is).

Met het bovenstaande wil ik aangeven dat het tariefverschil tussen de IB. en de Vpb. niet zo groot is, als het op het eerste gezicht lijkt. Dit komt door de systematiek van het boxenstelsel, waar door middel van box 2 rekening wordt gehouden met het feit dat aanmerkelijkbelanghouders al met een heffing Vpb. zijn geconfronteerd (door de winstgerechtigheid die met hun aandelenbezit samenhangt). Feit blijft natuurlijk wel dat in bepaalde gevallen de tariefverschillen aanzienlijk blijven, een (forse) verlaging van het IB-tarief is immers niet mogelijk. 
Een gevolg van de invoering van een CBIT is dat dit gepaard gaat met een verlies aan belastinginkomsten uit de IB. Daar staat uiteraard tegenover dat de belastinginkomsten uit de Vpb. zullen stijgen, hier verbreedt de heffingsgrondslag immers. Zoals eerder vermeldt kan door de verbreding van de heffingsgrondslag, wat ingeval van een CBIT leidt tot een hoge meeropbrengst
, het belastingtarief omlaag. Voor Nederland is het echter van belang op te merken dat deze meeropbrengsten in relatieve zin minder zijn in vergelijking met de VS. In de VS is het tarief van de ‘corporate tax’ en de ‘individual tax’ namelijk nagenoeg gelijk, terwijl Nederland een groter tariefverschil tussen de IB en de Vpb. kent. Hierdoor wordt in Nederland belasting misgelopen over de uitgedeelde winsten, in de vorm van dividend en rentebaten, die in het huidige systeem tegen het hogere tarief van de IB zijn belast. Dit kan gevolgen hebben voor de hoogte van de tariefverlaging die door de meeropbrengsten van een CBIT gerealiseerd kan worden. De vraag is echter wat de gevolgen van het tariefverschil op deze meeropbrengsten en daarmee de hoogte van de tariefverlaging zijn. Zoals eerder vermeldt bedroegen in 2007 de totale belastinginkomsten uit de IB (dus zonder de loonbelasting) 2.3 miljard euro op een totaal aan belastinginkomsten van 133.5 miljard euro. Het grootste verlies in belastinginkomsten voor de IB als gevolg van een CBIT zet in het deel van dividendontvangsten en rentebaten die worden belast in box 1. Hier is immers het tariefverschil tussen de IB en Vpb. het grootst. Uit bovenstaande cijfers blijkt wel dat de gevolgen van het tariefverschil op de meeropbrengsten van een CBIT gering zijn. Zeker als IB-ondernemers niet als CBIT entiteit worden aangemerkt en hun winsten nog steeds belast zien tegen het progressieve tarief van box 1.  

4.1.3. Gevolgen van een CBIT op investeringen in Nederland

In paragraaf 3.3 heb ik de gevolgen van een CBIT op de investeringsbeslissingen van ondernemingen in kaart gebracht. Hieruit bleek dat een CBIT een negatieve invloed heeft op marginale investeringen gefinancierd met vreemd vermogen. De tariefverlaging heeft echter een positief effect als het gaat om het aantrekken van investeringen van multinationals. Dit is het gevolg van het feit dat voor investeringen gefinancierd met eigen vermogen de gemiddelde effectieve druk daalt. Voor Nederland, met haar open economie, is dit gunstig. De verlaging van het tarief zal ertoe leiden dat multinationals hun investeringen en daarmee hun winst naar Nederland verplaatsen. Ofwel, het vestigingsklimaat van Nederland zal verbeteren.
Een CBIT heeft echter negatieve gevolgen voor marginale investeringen gefinancierd met vreemd vermogen door de stijging in kapitaalkosten. Deze gevolgen zullen voor Nederland groter zijn dan voor bijvoorbeeld de VS. Dit heeft te maken met de schaal van beide economieën en daarmee de invloed op de hoogte van het rentepercentage. Het rentepercentage wordt namelijk op de wereldmarkt vastgesteld. Een klein land als Nederland heeft hier dan ook weinig tot geen invloed op
. Doordat ondernemingen rentekosten niet meer kunnen aftrekken, wordt het aantrekken van vreemd vermogen verhoudingsgewijs duurder. In lijn met de economische theorie van vraag en aanbod, zal de vraag naar vreemd vermogen afnemen. Een daling in de vraag naar vreemd vermogen in Nederland bij een CBIT zal, ceteris paribus, het rentepercentage niet doen dalen. Op het moment dat in een groot land als de VS de vraag naar vreemd vermogen daalt is dit anders. Door de schaal van de economie van de VS zal hierdoor een groot deel van de wereldwijde vraag naar vreemd vermogen dalen. Volgens de economische theorie van vraag en aanbod daalt, ceteris paribus, bij een afnemende vraag de prijs. Dit betekent dat het rentepercentage zal dalen. Ofwel, een CBIT zal voor Nederland een sterker negatief effect op marginale investeringen gefinancierd met vreemd vermogen hebben dan een CBIT in de VS (ervan uitgaande dat niet beide landen een CBIT invoeren). Zo wordt het voor Nederlandse ondernemingen in verhouding duurder om leningen aan te trekken, de aftrekpost vervalt immers, maar het rentepercentage blijft hetzelfde. Voor Amerikaanse ondernemingen wordt het weliswaar in verhouding ook duurder om te lenen, maar worden wel deels gecompenseerd met een verlaging in het rentepercentage.   
4.2. CBIT getoetst aan efficiëntie, rechtvaardigheid en effectiviteit

In hoofdstuk 2 heb ik een aantal criteria geformuleerd waar een goed fiscaal stelsel aan moet voldoen. Deze zijn efficiëntie, rechtvaardigheid en effectiviteit. De vraag is in hoeverre een CBIT in Nederland aan deze criteria voldoet. Zoals in hoofdstuk 2 al vermeldt, leiden belastingen tot verstoringen in de allocatie van productiefactoren en daarmee tot een welvaartsverlies. Een CBIT zorgt voor een verkleining in de verstoring op de financieringsbeslissing. Ook trekt het lagere tarief investeringen van multinationals aan. Daar staat echter een grotere verstoring in de marginale investeringsbeslissing tegenover. Een CBIT heeft dus zowel positieve als negatieve aspecten als het gaat om efficiëntie, en daarmee de mate van een welvaartsverlies, ten opzichte van het huidige stelsel. De vraag is uiteraard welke aspecten het zwaarst wegen. Volgens Bond is het positieve effect van de verlaging van het tarief, wat investeringen van buitenlandse ondernemingen aantrekt, groter dan het negatieve aspect van de stijging van kapitaalkosten waardoor marginale investeringen afnemen
. Hij stelt dan ook dat de overheid van een open economie de voorkeur zal geven aan een lager tarief met een bredere heffingsgrondslag. Bond stelt dus dat op grond van een analyse naar de gevolgen van een CBIT op investeringen, een CBIT een goed stelsel zal zijn voor landen met een open economie. Voor Nederland zou dit dus betekenen dat door een CBIT een hogere mate van efficiëntie, wat invloed van belasting op investeringen betreft, wordt gerealiseerd ten opzichte van het huidige systeem. Deze conclusie kan ook worden getrokken met betrekking tot de financieringsbeslissing. Op deze twee punten is een CBIT dus efficiënter dan het huidige stelsel. Gezien het feit dat ik binnen deze scriptie geen onderzoek heb gedaan naar eventuele alternatieven van een CBIT, kan ik niet oordelen of een CBIT ook daadwerkelijk de meest effectieve wijze is om de bovengenoemde winst in efficiëntie te bereiken.   

Zoals in paragraaf 4.1.1. vermeldt, merk ik IB-ondernemers aan als niet-CBIT entiteiten, vanwege het grote tarief verschil tussen box 1 van de IB en de Vpb. Een van de doelstellingen die de overheid heeft, is om het belastingstelsel neutraal te laten werken. Dit houdt onder andere in dat het fiscale stelsel geen motieven aan ondernemers mag geven om voor een bepaalde rechtsvorm te kiezen. In het huidige stelsel wordt dit bereikt door IB-ondernemers vele aftrekposten te geven, waardoor de effectieve belastingdruk nagenoeg gelijk is aan die van vennootschappen die in de Vpb. belast zijn. Door IB-ondernemers buiten de CBIT te houden kunnen deze aftrekposten in stand blijven, waardoor de CBIT niet ten kosten van deze neutraliteit hoeft te gaan. CBIT entiteiten zien het tarief weliswaar omlaag gaan, maar worden ook geconfronteerd met een bredere heffingsgrondslag. Een CBIT is naar mijn mening dan ook effectief als het gaat om het bereiken van neutraliteit. Daarmee is het ook rechtvaardig en in bepaalde mate efficiënt. Het is immers onrechtvaardig als verschillende ondernemingen, op grond van een verschillende rechtsvorm, met een groot verschil in belastingdruk worden geconfronteerd. Fiscale motieven hoeven dan ook geen doorslag te geven als het gaat om de keuze van een rechtsvorm. Dit is in zoverre efficiënt, dat mochten fiscale motieven wel in sterke mate de doorslag geven, ondernemingen niet altijd de rechtsvorm zullen kiezen die voor die specifieke onderneming het beste zou uitwerken.


Daarnaast maak ik de keuze om financiële instellingen als niet-CBIT entiteit aan te merken. Het argument hiervoor is, dat financiële instellingen een concurrentienadeel zouden ondervinden ten opzichte van hun buitenlandse concurrenten. Het moge duidelijk zijn dat het veroorzaken van concurrentienadelen voor financiële instellingen niet efficiënt zal zijn. Financiële instellingen zullen minder goed kunnen concurreren op de wereldmarkt. Daarnaast zullen financiële instellingen de hogere kosten waarmee zij worden geconfronteerd hoogstwaarschijnlijk doorberekenen aan de klanten. Gezien de invloed van financiële instellingen op de economie en de samenleving ontstaat er een aanzienlijk welvaartsverlies. Het creëren van een concurrentienadeel zal bovendien door financiële instellingen als onrechtvaardig worden ervaren. 
4.3. Samenvatting


In dit hoofdstuk heb ik een beeld proberen te schetsen hoe een CBIT voor Nederland zal uitwerken. Hierbij ben ik van mening dat het voor Nederland goed zal zijn om IB-ondernemers aan te merken als niet-CBIT entiteiten. De reden is het grote tariefverschil tussen box 1 van de wet IB 2001 en het tarief van de Vpb. Daarnaast zullen ook financiële instellingen moeten worden aangemerkt als niet-CBIT entiteiten. De reden is dat er een concurrentienadeel ontstaat te opzichte van buitenlandse concurrenten op het moment dat financiële instellingen CBIT entiteiten worden. Ik heb aangetoond dat de tariefverschillen tussen de IB en de Vpb. geen onoverkomelijk probleem zijn als het gaat om de invoering van een CBIT. Veel dividendontvangsten en rentebaten vallen namelijk buiten box 1 van de Wet IB 2001 en daarmee buiten het progressieve tarief. Bond concludeert dat in een land met een open economie de gevolgen van het positieve effect van de verlaging van het tarief, wat investeringen van buitenlandse ondernemingen aantrekt, groter is dan het negatieve aspect van de stijging van kapitaalkosten waardoor marginale investeringen afnemen. Een CBIT zal met betrekking tot de invloed van belastingen op investeringen efficiënter uitwerken dan het huidige systeem. Hetzelfde geldt met het oog op de verstoring op de financieringsbeslissing. Ook het aanmerken van IB-ondernemers en financiële instellingen als niet-CBIT entiteiten draagt bij aan positievere score met betrekking tot de criteria zoals beschreven in hoofdstuk 2, dan als deze als CBIT entiteit zouden worden aangemerkt.
5. Conclusie
5.1. Conclusie
In de inleiding van deze scriptie formuleerde ik de volgende probleemstelling: Is een Comprehensive Business Income Tax een goed stelsel voor Nederland en hoe zou een dergelijk stelsel eruit moeten zien? Een antwoord op deze vraag heb vervolgens proberen te geven door middel van drie hoofdstukken, die elk een bepaald aspect van de probleemstelling behandelde. 
In hoofdstuk twee heb ik drie verschillende criteria uitgewerkt waaraan een fiscaal stelsel kan worden getoetst. Het eerste criterium is rechtvaardigheid, wat inhoud dat het belastingstelsel moet worden gedragen door de rechtsopvattingen van de samenleving. Dit criterium creeërt een bepaald spanningsveld met het tweede criterium, efficiëntie. Dit criterium gaat ervan uit dat belastingen een verstoring in de allocatie van productiefactoren creëren en daarmee een welvaartsverlies. Een optimale belasting zorgt voor een minimaal welvaartsverlies en is daarmee het meest efficiënt. De markt zorgt er voor dat de meest efficiënte allocatie van middelen tot stand kan komen, deze allocatie zal echter op grond van welvaarstoverwegingen niet acceptabel zijn. De overheid zal ingrijpen door middel van belastingen, wat dus ten koste van de efficëntie gaat. Tot slot is het derde criterium effectiviteit. Dit criterium houdt in dat door de overheid gestelde doelstellingen ook daadwerkelijk worden gerealiseerd met het belastingstelsel dat wordt gehanteerd. Een fiscaal stelsel kan op grond van deze drie criteria worden getoetst. 

In hoofdstuk drie heb ik beschreven hoe een CBIT presteert en wat de gevolgen van een CBIT zijn. Het fundament van een CBIT is dat de ‘corporate tax’ en de ‘individual tax’ worden geïntegreerd. Dit wordt bereikt door alle winsten te belasten op het niveau van de onderneming en uitkeringen als dividend en rente vrij te stellen bij de ontvangers. Dit brengt mee dat zowel dividend als rente niet aftrekbaar zijn bij de onderneming. CBIT maakt hierbij onderscheid tussen CBIT entiteiten en niet-CBIT entiteiten. CBIT entiteiten zijn in principe alle ondernemingen, inclusief financiële instellingen, en niet-CBIT entiteiten zijn de overheid, huishoudens en ondernemingen uit het buitenland. Alleen bij CBIT entiteiten zijn de uitkeringen vrijgesteld bij de ontvangers en mag rente niet worden afgetrokken. Een CBIT biedt oplossingen voor een aantal verstoringen die ons huidige stelsel kent. Zo elimineert een CBIT de verstoring in de financieringsbeslissing van ondernemingen. Een CBIT schaft  immers renteaftek af waardoor de discriminatie in de fiscale behandeling van vreemd vermogen ten opzichte van eigen vermogen verdwijnt. Het huidige systeem kent ook een verstoring in de investeringsbeslissing doordat dividend niet aftrekbaar is. Een CBIT heeft daarentegen een tweeledig effect op investeringen. Zo zorgt een CBIT er voor dat de kapitaalkosten voor marginale investeringen gefinancierd met vreemd vermogen stijgen. Dit komt doordat rentekosten niet meer aftrekbaar zijn, ofwel het marginale effectieve tarief stijgt. Daar tegenover staat dat het gemiddelde effectieve tarief voor investeringen gefinancierd met eigen vermogen daalt. Dit zal investeringen, en daarmee de winst, van multinationals (deze hebben namelijk de mogelijkheid hun kapitaal en daamee hun investeringen te verplaatsen) aantrekken. In een open economie zal het effect van het aantrekken van investeringen van multinationals, het effect van de daling in marginale investeringen overtreffen. Een CBIT heeft dus een positief effect op het totaal aan gedane investeringen in een land. Ook elimineert een CBIT de dubbele heffing van het huidige stelsel en de verstoring op het dividendbeleid dat in het huidige stelsel ontstaat door het verschil in behandeling tussen ingehouden en uitgedeelde winsten. 
Na in hoofdstuk twee en drie de criteria van een goed fiscaal stelsel en de werking van CBIT te hebben beschreven, behandel ik in hoofdstuk vier hoe één en ander uitwerkt voor Nederland. Voor Nederland is het van belang dat een CBIT wordt aangepast als het gaat om het wel of niet aanmerken van de IB-ondernemers en financiële instellingen als CBIT entiteiten. Voor beide kom ik tot de conclusie dat het voor Nederland beter is deze aan te merken als niet-CBIT entiteiten. Voor IB-ondernemers heeft dit te maken met het grote tariefverschil in Nederland tussen box 1 van de Wet IB 2001 en de Vpb. Voor financiële instellingen heeft dit te maken met het concurrentienadeel dat anders optreedt ten opzichte van buitenlandse concurrenten. Ook heb ik aangetoond dat de tariefverschillen tussen de IB en de Vpb. geen onoverkomelijk probleem zijn als het gaat om de invoering van een CBIT in Nederland. Door het feit dat Nederland een open economie heeft zal een CBIT een positieve bijdrage leveren aan het aantal gedane investeringen in Nederland. Daarnaast biedt een CBIT oplossingen voor verstoringen die het huidige stelsel kent. Ook scoort een CBIT, zoals die er naar mijn mening voor Nederland uit zou moeten zien, goed op de criteria zoals in beschreven in hoofdstuk twee. Naast het feit dat een CBIT dus oplossingen biedt voor een aantal verstoringen van het huidige stelsel, werkt het ook specifiek goed uit voor Nederland. Dit komt voor namelijk door openheid van onze economie waardoor het lagere tarief van een CBIT investeringen vanuit het buitenland aantrekt. Het aantrekken van deze buitenlandse investeringen overtreft de daling van marginale investeringen in eigen land. Dit alles te samen doet mij concluderen dat een CBIT een goed systeem voor Nederland zal zijn, mits het stelsel geleidelijk wordt ingevoerd. 
5.2. Beperkingen in het onderzoek en aanbevelingen voor toekomstig onderzoek

De hierboven geformuleerde conclusie dient wel enigszins genuanceerd te worden. Door gebrek aan tijd heb ik slechts beperkt de gevolgen die de invoering van een CBIT voor Nederland zal hebben in kaart kunnen brengen. Ik kom tot de conclusie dat een CBIT goed voor Nederland is, doordat een aantal verstoringen in het huidige systeem elimineert en op basis van Bond concludeer ik dat een CBIT een positief effect zal hebben op de investeringen. Het moge duidelijk zijn dat de invoering van een CBIT veel meer gevolgen met zich mee zal brengen. Deze zijn echter lastig in kaart te brengen omdat nergens in de wereld een CBIT daadwerkelijk ingevoerd is. Daarnaast had ik niet de mogelijkheid de gevolgen van een CBIT te kwantificeren. Denk hierbij aan de invloed van een CBIT op de belastinginkomsten, investeringen of het BBP. Een meer gefundeerd antwoord op de vraag of een CBIT positief uitwerkt voor Nederland, zal cijfermatig onderbouwd moeten worden. Toekomstig onderzoek zal de gevolgen van een CBIT voor Nederland moeten kwantificeren. Ook zal moeten worden onderzocht of het mogelijk is een CBIT in de EU in te voeren of dat Nederland hier alleen in zal staan. Dit zal immers gevolgen hebben op de wijze waarop een CBIT uiteindelijk zal uitwerken. In mijn scriptie heb ik de werking van een CBIT, zoals beschreven in het US Treasury Report, puntsgewijs uitgewerkt. Daarnaast heb ik aanbevelingen gedaan op welke manier deze moeten worden aangepast aan de Nederlandse situatie. Dit kan als basis worden gebruikt voor toekomstig onderzoek naar de CBIT.
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