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Hoofdstuk 1 Inleiding

1.1 Algemeen

“Zoals de Yang en Yin in de Chinese denkwereld onverbrekelijk verbonden zijn en zoals een schaduw zijn object volgt, zo staan we in de wereld van het bedrijfsgebeuren ook niet vreemd tegenover het verschijnsel van verliezen. Neigt de zon der welvaart ter kimme, dan ziet men de schaduw van het verlies opdoemen; met de zon in het zenith is er geen schaduw.”
 Zo verkeert Nederland, net als de rest van de wereld, sinds het eind van 2008 in een recessie. Dit is met name een gevolg van de kredietcrisis, waarbij de financiële instellingen elkaar wantrouwen. Dit wantrouwen heeft geleid tot veel financierings– en liquiditeitstekorten bij de bedrijven. Met name in deze moeilijke tijden spelen de vraagstukken rondom verliesverrekening een belangrijke rol.
Winst uit een onderneming is het bedrag van de gezamenlijke voordelen die, onder welke naam en in welke vorm ook, worden verkregen uit een onderneming. Dit wordt aangeduid als de totaalwinst.
 Hierbij dient onder het begrip ‘winst’ het saldo van de fiscale winst en de fiscale verliezen te worden verstaan. Het bedrag aan totaalwinst wordt berekend als het verschil in het begin- en eindvermogen van de onderneming gecorrigeerd met kapitaalstortingen en –onttrekkingen. De totaalwinst zal normaliter pas aan het eind van de bestaansduur bekend zijn, daardoor zal de belastingplichtige in beginsel aan het einde van de bestaansduur ineens belasting over de totaalwinst moeten betalen.
 Indien de belastingheffing over de winst uitsluitend bij de beëindiging van de belastingplicht plaatsvindt, kan deze wijze van belastingheffing tot veel uitvoeringsproblemen leiden. Tevens is deze wijze van het ophalen van de belastingopbrengsten niet praktisch, en onwenselijk voor de overheidsbegroting. Om die redenen vindt de belastingheffing jaarlijks plaats over de in een jaar
 genoten winst. Deze jaarwinst wordt volgens de regels van goed koopmansgebruik bepaald. Afgezien van alle aftrekbeperkingen en vrijstellingen, zal de totale som van de jaarwinst - rekening houdend met alle kapitaalonttrekkingen en -stortingen - gelijk moeten zijn aan de totaalwinst. De totaalwinst impliceert dat alle fiscale verliezen onbeperkt moeten worden verrekend met de fiscale winst. Hiermee wordt bewerkstelligd dat over de gehele bestaansduur niet meer belasting over de som van alle winsten wordt betaald dan overeenkomt met de belastingheffing ineens over de totaalwinst. Echter, mede met het oog op het tegengaan van uitholling van de Nederlandse belastinggrondslag heeft de wetgever diverse beperkingen aangebracht in de regeling van de verliescompensatie in de vennootschapsbelasting, zoals de enkelsporige verliesverrekening van de houdster- en financieringsmaatschappijen
 en het vervallen van de verrekenbare verliezen, indien er sprake is van belangenwijziging van meer dan 30% in een verliesvennootschap.

De wetgever heeft in het kader van de wet ‘Werken aan winst’
, ter verbetering van het fiscale vestigingsklimaat onder andere de vennootschapsbelastingtarieven verlaagd. De tariefsverlaging wordt mede gefinancierd door het verkorten van termijnen waarop verliezen kunnen worden verrekend; de achterwaartse en voorwaartse verliesverrekening zijn sindsdien ingeperkt tot één respectievelijk negen jaar. Voor het jaar 2007 konden de verliezen tot drie jaar achterwaarts en onbeperkt voorwaarts worden verrekend.
In dit onderzoek besteed ik allereerst aandacht aan de basisprincipes die ten grondslag liggen aan de verliescompensatie in de vennootschapsbelasting (hierna: Wet VpB 1969). Hierbij ga ik met name na in hoeverre de beperking van de termijnen van de verliesverrekening in strijd is met de totaalwinstgedachte. Tevens breng ik de bijzondere bepalingen  inzake de verliesverrekening in de vennootschapsbelasting in kaart, te weten verliesverrekening inzake de houdster– of financieringsmaatschappij, aandelenoverdracht, en liquidatie van een deelneming. Hierbij wordt bekeken in hoeverre deze motiveringen van de verliesbeperkingen voldoende dragend en consistent zijn. Verder bekijk ik - zonder uitputtend te willen zijn - hoe enkele aspecten van deze bijzondere verliesverrekeningsbepalingen zich ten opzichte van de ratio verhouden. Tevens ga ik na hoe deze aspecten zich tot de huidige wetssystematiek verhouden. Uiteraard voor zover er sprake is van manco’s, ga ik na welke alternatieven binnen het huidige systeem mogelijk zijn.
1.2 Probleemstelling 
Mijn hoofdvragen luiden als volgt:

Passen de bijzondere bepalingen inzake de verliesverrekening in het systeem van de vennootschapsbelasting?

Deze hoofdvraag valt uiteen in twee deelvragen:

1. Welke bijzondere bepalingen inzake de verliesverrekening bestaan er in de vennootschapsbelasting? Hoe zijn deze bepalingen vormgegeven en waarom bestaan deze bepalingen inzake de verliesverrekeningen in deze vorm? 
2. In hoeverre passen de bijzondere bepalingen inzake de verliesverrekening in het systeem van de vennootschapsbelasting? En welke alternatieven bestaan er? 
1.3 Toetsingskader
Om tot een goede beantwoording van deze probleemstelling te komen, acht ik het belangrijk om bij het beoordelen van deze bijzondere bepalingen inzake de verliesverrekening te toetsen aan de hand van de volgende basiscriteria voor een goed belastingstelsel.

1. Rechtvaardigheid: de regels met betrekking tot de verliesverrekening moeten worden gedragen door de rechtvaardigheidsopvattingen van de samenleving. Een goede wetsbepaling dient geen overkill te bevatten en niet willekeurig te zijn.

2. Effectiviteit: de doelstelling van de regeling dient daadwerkelijk te worden gerealiseerd.

3. Efficiëntie: de doelstelling van de regeling dient te worden verwezenlijkt met zo weinig mogelijk uitvoeringskosten.
Bij deze toetsing ga ik onder andere in op de historie en motivering van de desbetreffende verliescompensatieregels. Deze toets wordt ook wel aangeduid als de basistoets. Naast deze toets dient een goed belastingstelsel tevens te worden getoetst aan het kader van de internationale verdragen ter voorkoming van dubbele belasting, het Europese recht en het Nederlandse vestigingsklimaat.
1.4 Opbouw

Voor het beantwoorden van de hoofdvragen ga ik in hoofdstuk twee van dit onderzoek na wat de ratio van de verliesverrekening in de vennootschapsbelasting is en hoe beperkingen die zijn opgelegd aan de verliescompensatie zich tot de totaalwinstgedachte verhouden. Tevens ga ik in op de formele aspecten van verliesverrekening in de vennootschapsbelasting.
In hoofdstuk drie wordt de maatregel inzake de beperking van de verliesverrekening van houdster- of financieringsmaatschappijen behandeld.
 Vanwege de aantrekkelijke deelnemingsvrijstelling en de fiscale eenheidsfaciliteit in de vennootschapsbelasting kiezen veel multinationals ervoor om hun hoofdkantoren in Nederland te vestigen. Als gevolg van het arrest Bosal 
 kunnen kosten die verband houden met buitenlandse deelnemingen ten laste van de Nederlandse belastbare winst worden gebracht, terwijl de winsten die behaald worden door buitenlandse deelnemingen onbelast zijn onder de deelnemingsvrijstelling. Dit zal leiden tot uitholling van de Nederlandse heffingsgrondslag, hetgeen de wetgever onwenselijk vindt. Ter reparatie van het arrest Bosal is art. 20, vierde lid tot en met zesde lid, VpB 1969 ingevoerd. Deze bepaling schrijft voor dat verliezen van de houderster- en financieringsmaatschappijen beperkt verrekenbaar zijn. In dit hoofdstuk hou ik de ratio van deze bepaling tegen het licht van het arrest Bosal, om te kijken of de beperking van houdsterverliezen gerechtvaardig is en of deze bepaling juist is vormgegeven. 
In hoofdstuk vier besteed ik aandacht aan de verliesverrekeningsproblematiek rondom de aandelenoverdracht. Deze bepaling wordt ook aangeduid als het tegengaan van handel in verlieslichamen.
 De hoofdregel van dit wetsartikel schrijft voor dat indien de aandeelhouder zijn belang in belangrijke mate (30% of meer ) in een verliesvennootschap 
wijzigt, bijvoorbeeld met het oog op het ontplooien van nieuwe winstgevende activiteiten in een verliesvennootschap, de verrekenbare verliezen vervallen. In dit hoofdstuk besteed ik aandacht aan de vormgeving van deze bepaling, onder andere door te bekijken hoe art. 20a VpB 1969 zich tot de voorloper (art. 20, lid vijf (oud) VpB 1969) verhoudt en of art. 20a Wet VpB 1969 juist is vormgegeven.
In hoofdstuk vijf wordt ingegaan op de verliescompensatie betreffende de liquidatie van een deelneming
. De deelnemingsvrijstelling houdt in dat zowel positieve voordelen als negatieve voordelen uit hoofde van een deelneming bij het bepalen van de belastbare winst van een moedervennootschap niet in aanmerking worden genomen.
 In beginsel zijn de deelnemingsverliezen niet aftrekbaar. Ingeval van liquidatie van een deelneming heeft de wetgever een uitzondering op deze hoofdregel gemaakt. De bepaling wordt ook wel liquidatieverliesregeling genoemd.
 Ik ga na of de huidige regeling juist is vormgegeven. Indien dit niet het geval zal zijn, ga ik na of er een beter alternatief bestaat dat binnen het systeem van de vennootschapsbelasting past.
Tot slot sluit ik dit onderzoek in hoofdstuk zes af met een samenvatting en enkele aanbevelingen.
1.6 Afbakening

De inkomstenbelasting wordt in dit onderzoek buiten beschouwing gelaten, omdat deze een groot aantal bijzondere aspecten heeft die eigen zijn aan de transparantie tussen de gedreven ondernemingsvorm en natuurlijke personen. Daarnaast wordt in dit onderzoek niet ingegaan op de vraag of grensoverschrijdende verliesverrekening past binnen de huidige wetssystematiek en het EU-recht. Ten slotte zullen de besprekingen over de bepalingen inzake de verliesverrekening rondom de reorganisatiefaciliteiten, zoals de fiscale eenheid en de diverse fiscaal gefacillieerde fusies en splitsingen in de vennootschapsbelasting evenzeer buiten het bestek van dit onderzoek vallen.
Hoofdstuk 2 Verliesverrekening: algemene regels

2.1. Inleiding

Art. 1 Wet VpB 1969 bepaalt dat vennootschapsbelasting wordt geheven over winst van lichamen die zijn vermeld in art. 2 en 3 Wet VpB 1969; deze lichamen worden hierna aangeduid als ‘de belastingplichtigen’. Binnenlands belastingplichtigen zijn lichamen die in Nederland zijn gevestigd of lichamen die naar Nederlands recht zijn opgericht. Buitenlands belastingplichtigen zijn lichamen die niet in Nederland zijn gevestigd, maar wel Nederlands inkomen genieten.Vennootschapsbelasting wordt geheven over de winsten. Verliezen die geleden zijn door binnenlands belastingplichtigen kunnen ten laste van de Nederlandse belastinggrondslag worden gebracht. In tegenstelling tot de binnenlands belastingplichtigen, worden Nederlandse belastbare winsten die behaald zijn door buitenlands belastingplichtigen belast met vennootschapsbelasting. Daarentegen zijn verliezen die geleden zijn door buitenlands belastingplichtige slechts aftrekbaar van winst die toerekenbaar is aan de Nederlandse belastbare winst.

Uitgangspunt voor de winstbepaling is de totaalwinst. Het begrip totaalwinst is neergelegd in art. 8 Wet VpB 1969 juncto art. 3.8 Wet IB 2001
. De totaalwinst omvat alle voordelen die zijn behaald tijdens het gehele bestaan van een belastingplichtige. Verliezen in de vennootschapsbelasting zijn subjectgebonden. Dit houdt in dat verliezen in beginsel niet aan andere belastingplichtigen kunnen worden overgedragen.
 Het totale bedrag aan winst dat is behaald tijdens de bestaansperiode van een belastingplichtige wordt pas bekend als de belastingplicht is beëindigd. In beginsel zou een belastingplichtige in één keer belasting over de totaal behaalde winst moeten betalen. Om budgettaire, praktische en uitvoeringstechnische redenen heeft de wetgever gekozen om de totaalwinst te verdelen in jaarwinsten; ieder jaar wordt belasting geheven over de aangroei van het eigen vermogen.
 De som van alle jaarwinsten met inachtneming van kapitaalstortingen en -onttrekkingen is in beginsel gelijk aan de totaalwinst.
 Jaarwinst omvat een saldo van zowel positieve als negatieve voordelen die een belastingplichtige binnen een fiscaal boekjaar
 heeft behaald. Indien een belastingplichtige in een bepaald boekjaar negatieve voordelen behaalt, worden deze ingevolge art. 20 Wet VpB 1969 aangemerkt als een verlies. Dit verlies kan in beginsel met de belastbare winst
 van het voorafgaande jaar en de negen volgende boekjaren worden verrekend.
 Deze vorm van verliesverrekening wordt verticale verliesverrekening genoemd 
: de verliesverrekening vindt plaats in de volgorde waarin de verliezen zijn ontstaan en de winsten zijn genoten. 

Hierna wordt allereerst de ratio van de verrekening voor binnenlandse verliezen behandeld. Daarna wordt de ratio van de verrekening voor buitenlandse verliezen besproken. Vervolgens wordt nagegaan welke motieven ten grondslag liggen aan de beperkingen van de verliescompensatietermijnen.
 Daarna wordt aandacht besteed aan de formele regels inzake de vaststelling van verliezen in de vennootschapsbelasting. Ten slotte wordt dit hoofdstuk afgesloten met een tussenconclusie. 

2.2 De ratio van de verliesverrekening voor binnenlandse verliezen 

Art. 20, tweede lid, Wet VpB 1969 brengt mee dat een verlies wordt verrekend met de belastbare winsten in voorgaande of volgende boekjaren. Dit wordt ook wel de buitenjaarse verliesverrekening genoemd. De verliesverrekening is te onderscheiden in achterwaartse (wordt ook aangeduid als carry-back) en voorwaartse verliesverrekening (carry-forward). Met verliesverrekening wordt bedoeld dat verliezen met winsten uit andere jaren kunnen worden gecompenseerd, waardoor economisch gezien de belastingplichtige een teruggaaf van of voorschot op belasting krijgt die hij in het verleden heeft betaald. 

De winst gedurende het gehele bestaan van de onderneming is het verschil tussen het eindvermogen bij het beëindigen van de belastingplicht en het beginvermogen bij aanvang van de belastingplicht, vermeerderd met kapitaalonttrekkingen en –stortingen die tijdens de totaalduur van een belastingplicht hebben plaatsgevonden. Dit wordt de totaalwinstgedachte genoemd. Uit de totaalwinstgedachte vloeit voort dat verliezen met de winsten uit andere jaren worden gecompenseerd. Indien verliezen niet onbeperkt verrekenbaar zijn, betaalt de belastingplichtige per saldo meer aan belasting over de som van de jaarwinsten gedurende de bestaansperiode dan wanneer hij ineens aan het eind van de bestaansduur belasting over de totaalwinst zal moeten betalen. Naar mijn mening behoren verliezen daarom op grond van de totaalwinstgedachte onbeperkt te kunnen worden verrekend. Beperkingen die zien op zowel de heffingsgrondslag als de termijn waarop de verliezen worden gecompenseerd, maken inbreuk op de totaalwinstgedachte. Echter, omwille van antimisbruik- en praktische overwegingen, heeft de wetgever een aantal beperkingen op de verliesverrekening geïntroduceerd. Hierdoor worden belastingplichtigen beperkt in hun mogelijkheden om de geleden verliezen met hun belastbare winsten te kunnen verrekenen. 

Over het verband tussen totaalwinstgedachte en verliescompensatie zijn de meningen in de fiscale literatuur verdeeld. Bellingwout vraagt zich onder andere af of het verband tussen verliescompensatie en totaalwinst niet eigenlijk een mythe is.
 Hij constateert dat zowel voorwaartse als achterwaartse verliesverrekening niet geheel gefundeerd is op de totaalwinstgedachte, maar dat meer sprake is van sociaal-economische beleidsafwegingen: in jaren waarin belastingplichtige verliezen maakt, kunnen de verliezen worden verrekend met winst uit eerdere of toekomstige jaren. Hiermee betalen belastingplichtigen door de verliescompensatie per saldo minder aan belasting dan in situaties waarin de verrekening van verliezen wordt uitgesloten. Ik ben van mening dat het verband tussen totaalwinst en verliescompensatie niet geheel een mythe is. De totaalwinst is namelijk een saldo van alle positieve en negatieve voordelen die tijdens het bestaan van een belastingplicht zijn behaald. Dit impliceert dat er sprake moet zijn van een verliescompensatie. Verliezen verlagen het bedrag aan totaalwinst. Post 
 is dezelfde mening toegedaan. Hij is van mening dat de totaalwinstgedachte en verliescompensatie onlosmakelijk met elkaar zijn verbonden. 


2.3 De ratio van de verliescompensatie voor buitenlandse verliezen

Art. 17, tweede lid, Wet VpB 1969 bepaalt dat het belastbare Nederlandse bedrag het in een kalenderjaar genoten Nederlandse inkomen verminderd met te verrekenen verliezen uit Nederlands inkomen. Volgens de Wet op de vennootschapsbelasting 1969 is het niet mogelijk om de negatieve buitenlandse inkomens met Nederlands inkomen te verrekenen.
 In het algemeen komen negatieve inkomens die voortvloeien uit buitenlandse activiteiten van buitenlands belastingplichtigen niet in mindering op het Nederlandse belastbare bedrag. Voor de uitsluiting van buitenlandse verliezen van de Nederlandse heffingsgrondslag zijn de volgende grondbeginselen relevant: het territorialiteitsbeginsel, het profijtbeginsel en het oorsprongbeginsel.

Een zuivere toepassing van het territorialiteitsbeginsel betekent dat Nederland belasting mag heffen over alle inkomsten die zijn opgekomen binnen haar territoir, ongeacht waar de belastingplichtige is gevestigd. Uit de totaalwinstgedachte vloeit voort dat fiscale verliezen gecompenseerd mogen worden met de fiscale winsten over de gehele bestaansperiode van een belastingplichtige. Indien het territorialiteitsbeginsel zuiver wordt toegepast, betekent dit voor de verliescompensatie dat slechts verliezen die zijn opgekomen binnen het territoir van Nederland gecompenseerd moeten worden met de Nederlandse belastbare winst. Stel, een onroerend goed bevindt zich in land B (bronstaat). Het heffingsrecht wordt toegewezen aan land B, op basis van een belastingverdrag dat in overeenstemming is met het OESO-modelverdrag. Met andere woorden, Nederland mag niet over dit inkomensobject heffen. Dit betekent dat verliezen die zijn opgekomen uit het inkomensobject waarover Nederland geen heffingsrecht heeft, volgens het territorialiteitsbeginsel uitgesloten behoren te worden van de Nederlandse heffingsgrondslag. Zouden deze verliezen wel in mindering zouden worden gebracht op het Nederlandse inkomen, dan zou de Nederlandse belastinggrondslag worden uitgehold.

Daarnaast bestaat er volgens Kemmeren een nauwe band tussen het territorialiteitsbeginsel en het profijtbeginsel.
 Op grond van het profijtbeginsel dienen diegenen die gebruikmaken van bepaalde overheidsvoorzieningen binnen het territoir van een staat bij te dragen aan de uitgaven. Een belasting is op zijn plaats als deze is betaald naar rato van een persoon die van de overheidsvoorziening geniet. Het toestaan van het compenseren van buitenlandse verliezen met de Nederlandse inkomsten is in strijd met de bovengenoemde beginselen. Immers, de buitenlandse verliezen vloeien niet voort uit het territoir van Nederland. Deze verliezen dienen op grond van het territorialiteitsbeginsel niet in de Nederlandse heffingsgrondslag te worden begrepen. Bovendien heeft Nederland niet het heffingsrecht over de winst die is behaald buiten het territoir van Nederland, dus volgens de genoemde beginselen hoeft Nederland geen compensatie van buitenlandse verliezen te verlenen.
 Verrekening van buitenlandse verliezen zou inbreuk maken op het profijtbeginsel: de belastingplichtige draagt immers niet bij aan de Nederlandse overheidsuitgaven in de mate waarin hij van de voorzieningen profiteert.

Naast de twee bovengenoemde beginselen is ook het oorsprongsbeginsel van belang voor de verliesverrekening. Volgens het oorsprongsbeginsel is het verband tussen het grondgebied en de oorzaak van het inkomensvoordeel van belang.
 Dat wil zeggen, indien een bepaald inkomensvoordeel zijn oorsprong vindt in een desbetreffende staat, dat dit door deze staat in de heffing mag worden betrokken. Kemmeren is een groot voorstander van dit beginsel. Volgens hem is een verliesverrekening die gebaseerd is op het oorpsrongsbeginsel een beter alternatief. 
 Hierbij komt het verlies uitsluitend in aanmerking in het oorsprongsland, waardoor er geen risico bestaat op dubbele verliesverrekening. Hierbij teken ik aan dat het oorsprongsbeginsel alleen werkt als alle landen dit beginsel toepassen. Indien niet het geval is, dan zal alsnog een dubbele heffing of verliesneming kunnen optreden. Om die reden betwijfel ik of een op het oorsprongsbeginsel gebaseerde verliesverrekening een beter alternatief is. 

2.4 Motieven van beperking van de termijnen van de verliesverrekening

Onder de invoering van Wet op Vennootschapsbelasting 1969 gold een regeling waarbij een verlies werd verrekend met de belastbare winsten, onderscheidenlijk binnenlandse inkomens, van het voorgaande jaar en de zes volgende jaren. De termijn van voorwaartse compensatie voor verliezen over de jaren 1973 - 1979 (boekjaren 1972/73 - 1978/79) werd tot acht jaren verlengd. Voor een achterwaartse verrekening van de verliezen over het jaar 1980 gold een termijn van twee jaren, terwijl de termijn waarop verliezen voorwaarts kunnen worden verrekend acht jaren bedroeg. 
Per 1 januari 1995 konden verliezen onbeperkt voorwaarts worden verrekend. Opgemerkt zij dat verliezen nooit onbeperkt achterwaarts konden worden verrekend. Immers, een systeem waarbij verliezen onbeperkt achterwaarts met de winsten van andere jaren kunnen worden verrekend, vereist een onbeperkte bewaarplicht van alle gevoerde administraties en de daartoe behorende boeken, bescheiden en andere gegevensdragers. Onder een systeem waarbij verliezen onbeperkt achterwaarts kunnen worden verrekend betekent dit dat een belastingaanslag niet binnen een voorzienbare wettelijke termijn definitief kan worden vastgesteld. Dit houdt in dat belastingplichtigen geen zekerheid krijgen over de verschuldigde belastingen. Dit komt niet ten goede aan de rechtszekerheid van belastingplichtigen. Daardoor kunnen verliezen nooit achterwaarts onbeperkt in de tijd worden verrekend.
Per1 januari 2007 heeft de wetgever onder andere het vennootschapsbelastingtarief verlaagd. Hiermee wil de wetgever het vestigingsklimaat verbeteren. Teneinde deze tariefsverlaging mede te kunnen financieren, kunnen de verliezen slechts één jaar terug met de winsten worden verrekend en negen jaar vooruit. Tijdens de parlementaire behandeling zijn de volgende argumenten aangevoerd waarmee de termijn van de verliesverrekening wordt beperkt:

· Nederland biedt ten opzichte van andere EU-lidstaten een gunstige mogelijkheid voor het terugwentelen van de verliezen.
· Het beperken van de termijnen leidt tot verschuiving van langdurige verlieslatende ondernemingen naar winstgevende ondernemingen. Dit past binnen het beleid dat gericht is op meer economische dynamiek.
· Mogelijkheid tot terugwentelen van verliezen betekent dat de resultaten die zijn behaald in het heden, consequenties hebben voor de belastingheffing over het verleden. Volgens de wetgever wijkt die af van de bedrijfseconomische realiteit.
Merkwaardig is dat de wetgever in 1995 een in de tijd onbeperkte voorwaartse verliesverrekening heeft ingevoerd met als argument het verbeteren van het vestigingsklimaat. Dit argument wordt vervolgens na verloop van twaalf jaren van tafel geveegd. Naar mijn oordeel is een verkorte verliescompensatietermijn schadelijk voor de kenniseconomie van Nederland. Immers, bepaalde branches hebben in de aanloopperiode nu eenmaal meer tijd nodig om winst te kunnen behalen, zoals ondernemingen die zich veel bezighouden met innovatieve producten. Een voorbeeld hierbij is de farmaceutische sector. Een verkorting van de verliescompensatietermijn belemmert de continuïteit van dergelijke ondernemingen. Dit kan negatieve gevolgen hebben voor de innovatie. In het derde argument kan ik me goed vinden. Vanuit bedrijfseconomisch oogpunt zijn de in de toekomst te behalen resultaten belangrijk. Dit betekent dat in het heden behaalde resultaten geen consequenties moeten hebben voor het verleden.

2.5 Formele aspecten van de verliesverrekening

Verliesverrekening vindt plaats nadat de inspecteur het bedrag van het verlies in een bepaald boekjaar ingevolge art. 20b Wet VpB 1969 bij een voor bezwaar vatbare beschikking heeft vastgesteld. Dit betekent dat belastingplichtige twee voor bezwaar vatbare beschikkingen ontvangt, één voor de vaststelling van de belastingaanslag en één voor vaststelling van het verlies over dat boekjaar. In deze beschikking wordt onderscheid gemaakt tussen gewone verliezen en verliezen die geleden zijn door de houdster- en financieringsmaatschappijen.
 Art. 20, vierde lid tot en met zesde lid, Wet VpB 1969 bepaalt dat houdsterverliezen uitsluitend met houdsterwinsten kunnen worden verrekend. Art. 20b, vijfde lid, Wet VpB 1969 regelt dat houdster- en financieringsverliezen op gelijke wijze als gewone verliezen worden vastgesteld.
 Indien een belastingplichtige bezwaar maakt tegen de eerstgenoemde beschikking, dan geldt dit bezwaar impliciet ook voor de tweede beschikking. 
 Wanneer enig feit grond oplevert waardoor de inspecteur vermoedens heeft dat het verlies op een te hoog bedrag is vastgesteld, kan hij - rekening houdend met de regels van art. 16, derde en vierde lid, AWR
 - de beschikking ter zake van een vastgesteld verlies binnen een gestelde termijn herzien. Zijn bevoegdheid tot herziening van de beschikking vervalt vijf jaar na het tijdstip waarop de belastingschuld is ontstaan. Ingeval er sprake is van belasting over een voorwerp dat in het buitenland wordt gehouden of is opgekomen, kan herziening van de beschikking plaatsvinden tot twaalf jaren na het tijdstip waarop de belastingschuld is ontstaan. Echter, herziening van de beschikking is niet mogelijk indien bij het opleggen van de aanslag bepaalde feiten bekend waren of redelijkerwijs bekend hadden kunnen zijn bij de inspecteur, tenzij de belastingplichtige te kwader trouw is geweest. 

2.6 Tussenconclusie

Verliezen in de vennootschapsbelasting zijn in beginsel niet overdraagbaar tussen de belastingplichtigen.
 Indien de winst ontoereikend is voor de binnenjaarse verliescompensatie, kunnen verliezen met ingang van 1 januari 2007 met één jaar worden teruggewenteld en maximaal negen jaar vooruit worden gewenteld. De verliesverrekening vloeit voort uit de totaalwinstgedachte. Indien verliezen niet onbeperkt verrekenbaar zijn, betaalt de belastingplichtige per saldo meer aan belasting over de som van de jaarwinsten gedurende de bestaansperiode dan wanneer hij ineens aan het eind van de bestaansduur over de totaalwinst belasting zal betalen. Ten aanzien van buitenlands belastingplichtigen wordt belasting geheven over het belastbare Nederlandse bedrag. Negatieve buitenlandse inkomsten van de buitenlands belastingplichtige worden naar mijn mening op basis van het territorialiteits-, het profijtbeginsel terecht buiten de Nederlandse belastinggrondslag gehouden.
 Nadat de inspecteur het verlies in een bepaald jaar in een voor bezwaar vatbare beschikking heeft vastgesteld, kunnen zowel de gewone verliezen als houdster - en financieringsverliezen worden verrekend met de winsten uit andere jaren. Wanneer later blijkt dat het verlies onjuist is vastgesteld, kan de inspecteur de beschikking herzien, mits hij rekening houdt met de navorderingsregels van art. 16 AWR. 

Hoofdstuk 3 Verliesverrekening voor houdster- en financieringsmaatschappijen

3.1 Inleiding
Art. 13, eerste lid, Wet VpB 1969 (oud) zoals deze bepaling tot 1 januari 2004 luidde, maakte onderscheid tussen binnenlandse en buitenlandse deelnemingen. Kosten die verband hielden met buitenlandse deelnemingen konden niet in aftrek van de Nederlandse winst worden gebracht, terwijl kosten voor binnenlandse deelnemingen wel in aftrek konden worden gebracht. In het arrest Bosal
  heeft het Europese Hof van Justitie art. 13, eerste lid, Wet VpB 1969 (oud) in strijd met het primaire EU-recht verklaard, in het bijzonder art. 43 EG en art. 56 EG, de vrijheid van vestiging respectievelijk de vrijheid van het kapitaalverkeer. Na dit arrest heeft de wetgever de deelnemingsvrijstelling verruimd. 
Doordat Nederland het regime deelnemingsvrijstelling kent, is het aantrekkelijk voor internationale concerns om hun hoofdkantoren in Nederland te vestigen. Ten gevolge van het arrest Bosal zijn kosten die verband houden met buitenlandse deelnemingen net als kosten van binnenlandse deelnemingen aftrekbaar. Hierdoor ontstaat een ‘mismatch’. De kosten ter zake van het houden van buitenlandse deelnemingen kunnen ten laste van de Nederlandse belastbare winsten worden gebracht, terwijl de samenhangende inkomsten zijn vrijgesteld onder de deelnemingsvrijstelling. In de regel maken houdstermaatschappijen amper belastbare winst. De Bosal-kostenaftrek zou leiden tot een grotere compensabel verlies. De wetgever vreesde dat belastingplichtigen dit verlies zouden gebruiken om af te zetten tegen winsten behaald door andere winstgevende activiteiten, bijvoorbeeld operationele of financieringsactiviteiten. De wetgever heeft op deze onbeperkte aftrekbaarheid van kosten ter zake van het houden van deelnemingen gereageerd: Naast de introductie van de thin-captalisation wetgeving
, heeft de wetgever art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 (hierna: de houdsterverliesregeling) geïntroduceerd. Deze bepaling is in werking getreden voor boekjaren die aanvingen op of na 1 januari 2004. De houdsterverliesregeling bepaalt dat de verliezen van houdster- of financieringsmaatschappijen beperkt verrekenbaar zijn. Dit houdt in dat verliezen die zijn geleden in de boekjaren waarin een vennootschap als houdster- of financieringsmaatschappij kwalificeert, uitsluitend kunnen worden verrekend met belastbare winsten die voortvloeien uit de periode waarin de vennootschap de status van houdster- of financieringsmaatschappij heeft. Hiermee wordt voorkomen dat de Nederlandse heffingsgrondslag wordt uitgehold.

In dit hoofdstuk wordt eerst nader ingegaan op doel en strekking van de houdsterverliesregeling. Vervolgens worden enkele onevenwichtigheden van deze bepaling besproken. Tevens geef ik suggesties om deze onevenwichtigheden weg te nemen. Ten slotte wordt dit hoofdstuk afgesloten met een tussenconclusie.

3.2 Achtergrond en ratio van de houdsterverliesregeling

Ingevolge art. 13, eerst lid, Wet VpB 1969 (oud) blijven kosten in verband met een deelneming bij het bepalen van de winst buiten aanmerking, tenzij blijkt dat deze kosten middelijk dienstbaar zijn aan het behalen van in Nederland belastbare winst. Hiermee beoogde de wetgever een uitschakeling van kosten ter zake van buitenlandse deelneming te bereiken. In tegenstelling tot de binnenlandse deelnemingen, worden de corresponderende winsten van buitenlandse deelnemingen niet in de Nederlandse grondslag begrepen. Immers, voordelen uit hoofde van buitenlandse deelnemingen zijn onbelast onder de deelnemingsvrijstelling. Om uitholling van Nederlandse heffingsgrondslag te voorkomen, worden slechts kosten die verband houden met binnenlandse deelnemingen in mindering op de Nederlandse belastbare winsten gebracht. Dit verschil in behandeling met betrekking tot de kostenaftrek voor binnenlandse – en buitenlandse deelnemingen heeft geleid tot het Bosal-arrest. 

Belanghebbende, Bosal Holding BV (hierna: Bosal) is gevestigd in Nederland. Bosal houdt zich bezig met het houden van aandelen in zowel binnenlandse als buitenlandse deelnemingen. Bosal was van mening dat de kostenaftrekbeperking ter zake van buitenlandse deelnemingen een remmende invloed had op de beslissing om een dochtervennootschap buiten Nederland op te richten. De Hoge Raad heeft deze kwestie voorgelegd aan het Europese Hof van Justitie. In het bijzonder is de vraag voorgelegd of een nationale regeling die kostenaftrek afhankelijk stelt van het middelijk dienstbaar zijn aan het behalen van Nederlandse belastbare winst, verenigbaar is met het EU-recht. De Nederlandse regering heeft drietal redeneringen aangedragen ter verdediging van het onderscheid, te weten het territorialiteitsbeginsel, de noodzaak van de samenhang van het belastingstelsel, en voorkomen van uitholling van de grondslag. Kort samengevat overwoog het Hof van Justitie het volgende:

· Het territorialiteitsbeginsel faalt. Dit beginsel is in het arrest ‘Futura participation’
 weliswaar erkend, doch dat het daar ging om één en dezelfde belastingplichtige. In casu is niet het geval.

· Beroep op de noodzaak van de samenhang van het belastingstelsel faalt. Hier is sprake van verschillende belastingplichtigen, te weten, moeder- en dochtervennootschap. Dan is dat rechtstreekse verband niet aanwezig.

· Het gevaar van vermindering van belastinginkomsten vormt geen dwingende reden ter rechtvaardiging van een beperking van de vrijheid van vestiging.

Het Europese Hof van Justitie heeft alle argumenten van de Nederlandse wetgever afgewezen en heeft de deelnemingsvrijstelling in strijd verklaard met art. 43 en art. 56 EG-verdrag (de vrijheid van vestiging respectievelijk de vrijheid van kapitaal). Deze beslissing brengt mee dat Nederland met betrekking tot de deelnemingsvrijstelling geen onderscheid mag maken tussen binnenlandse en buitenlandse deelnemingen. Kosten ter zake van het houden van deelnemingen kunnen voortaan worden afgetrokken van de winst, ongeacht waar de deelnemingen zijn gevestigd. De wetgever heeft destijds niet gekozen voor het geheel uitsluiten van renteaftrek. Uitsluiten van renteaftrek leidt tot een forse grondslagverbreding, waardoor de vennootschapsbelastingtarieven kunnen worden verlaagd.  Dit is een serieuze verstoring, met belangrijke implicaties voor de welvaart. Immers, niet aftrekbare rente verhoogt de kapitaalkosten. Op de marginale investering zal dan een hoger rendement moeten worden gerealiseerd om de kapitaalkosten goed te maken. In projecten die niet voldoen aan de minimale rendementseis wordt niet meer geïnvesteerd. Uiteindelijk zal dit leiden tot reductie van investeringen in Nederland.
In Nederland gevestigde (tussen)houdstermaatschappijen die zich uitsluitend bezig houden met het houden van buitenlandse deelnemingen, behalen in het algemeen weinig belastbare winst. De voordelen uit hoofde van buitenlandse deelnemingen zijn onbelast onder de deelnemingsvrijstelling. Als gevolg van het Bosal-arrest leidden deze kosten tot grotere compensabele verliezen. De wetgever geeft in een memorie van toelichting
 aan dat hij vreesde dat belastingplichtigen belasting zouden kunnen besparen door de verliezen als gevolg van de Bosal-kostenaftrek te gebruiken om tegen de winsten uit (nieuwe) operationele/financieringsactiviteiten af te zetten. Hierdoor zou de Nederlandse heffingsgrondslag worden uitgehold. De houdsterverliesregeling bewerkstelligt met name de winsten die behaald zijn met operationele activiteiten uit te sluiten van een verrekening van verliezen die geleden zijn met zuivere houdster- of financieringsactiviteiten.

3.3 Reikwijdte van deze bepaling
Wanneer een belastingplichtige in een bepaald jaar als een houdster- of financieringsmaatschappij in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 kwalificeert, dient de belastingplichtige in het jaar waarin hij een beroep wil doen op de verliesverrekening te voldoen aan de volgende voorwaarden:
1. Werkzaamhedentoets: 
 de feitelijke werkzaamheden bestaan voor meer dan 90% uit het houden van deelnemingen of het direct / indirect financieren van met hem verbonden lichamen.

2. Vorderingentoets:
 het saldo van de vorderingen en de schulden ten aanzien van de met de belastingplichtige verbonden lichamen in het winstjaar mag niet meer dan 10% afwijken van het desbetreffende saldo van het jaar waarin het verlies wordt verrekend. 

De twee toetsen worden beoordeeld op het niveau van de belastingplichtige. Ingeval een vennootschap niet aan de vorderingentoets voldoet, kan hij een beroep doen op de tegenbewijsregeling van art. 20, vijfde lid, Wet VpB 1969. Hierin is opgenomen dat de belastingplichtige tegenbewijs aan de fiscus kan leveren, indien hij aannemelijk maakt dat de afwijkingen in het saldo bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 niet in overwegende mate zijn gericht op een verruiming van de verliesverrekening. Echter, voor de werkzaamhedentoets heeft de wetgever geen tegenbewijsregeling opgenomen. Voorts ziet deze bepaling niet op verliezen die zijn geleden in jaren waarin belastingplichtige niet als houdster – of financieringsmaatschappij kwalificeert. Dit betekent dat ‘gewone’ verliezen zoals operationele verliezen, in tegenstelling tot houdsterverliezen, met de houdsterwinsten kunnen worden verrekend.

3.4 Beschouwing over houdsterverliesregeling

3.4.1. Het woord ‘of ’

Verliezen die door een houdster- of financieringsmaatschappij bedoeld in art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 zijn geleden vallen binnen het toepassingsbereik van deze bepaling (hierna: houdsterverliezen). Om te beoordelen of een vennootschap de status van een houdster- of financieringsmaatschappij heeft, dient gekeken te worden naar de feitelijke werkzaamheden. De werkzaamheden van een houdster- of financieringsmaatschappij bestaan voor meer dan 90% uit het houden van deelnemingen of het direct / indirect financieren van de met haar verbonden lichamen. Uit een letterlijke lezing van de tekst volgt dat ingeval een vennootschap zowel houdster- als financieringsactiviteiten verricht, een dergelijke vennootschap niet de status van een houdstervennootschap in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 heeft. Een letterlijke uitleg van deze bepaling leidt ertoe dat de verliesverrekening van dergelijke vennootschappen niet door deze bepaling wordt beperkt. De consequentie van deze zienswijze is dat belastingplichtige de status als houdster- of financieringsmaatschappij kan ontlopen door een combinatie van deze activiteiten te verrichten. Ik ben het met Maatoug, Boer 
 en Bouwman
 eens dat de wetgever hoogst waarschijnlijk niet heeft bedoeld om vennootschappen die beide activiteiten verrichten buiten de reikwijdte van de houdsterverliesregeling te brengen.
Opgemerkt zij dat de houdsterverliesregeling ook van toepassing is op zuivere financieringsmaatschappijen. Tijdens de parlementaire behandeling
 is de vraag gesteld of dit past binnen de ratio van de houdsterverliesregeling. Zuivere financieringsmaatschappijen die geen aandelen houden in deelnemingen hebben geen profijt van onbeperkte kostenaftrek als gevolg van het Bosal-arrest. Doordat een verrekening van verliezen door de houdsterverliesregeling wordt beperkt, is Nederland minder aantrekkelijk voor buitenlandse zuivere financieringsmaatschappijen. 

Door middel van een groepsrentebox
 beoogt de wetgever Nederland aantrekkelijk te maken voor buitenlandse hoofdkantoren met financieringsfunctie. Indien een verrekening van verliezen van zuivere financieringsmaatschappijen door de houdsterverliesregeling wordt beperkt, zullen de positieve effecten van de groepsrentebox worden weggenomen door deze negatieve effecten van de houdsterverliesregeling. Het lijkt me wel een zaak voor de wetgever om deze problematiek tijdens het heroverwegingsproces van renteaftrek in de vennootschapsbelasting in beschouwing te nemen. 
Gelet op de voorgaande beschouwingen ben ik aldus met Maatoug en Boer eens dat de wetgever het woordje ‘of’ in de wettekst moet vervangen door ‘dan wel mede’. Hiermee kan worden bereikt dat vennootschappen met een combinatie van houdster- en financieringsactiviteiten onder de houdsterverliesregeling vallen. De consequentie hiervan is dat de resultaten die voortvloeien uit een combinatie van deze activiteiten met elkaar kunnen worden gecompenseerd.

3.4.2 Werkzaamhedentoets

Art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 legt beperkingen op aan verliesverrekening wanneer een belastingplichtige als een houdster- of financieringsrmaatschappij kwalificeert. De verliezen zijn slechts verrekenbaar met winsten van de jaren waarin belastingplichtige wederom als houdstermaatschappij kwalificeert. Voor de beoordeling over de status spelen de feitelijke werkzaamheden van een vennootschap een belangrijke rol. Hierbij gaat het om de vraag of een vennootschap gedurende het gehele of nagenoeg het gehele jaar uitsluitend of nagenoeg uitsluitend bezig is met het houden van aandelen in deelnemingen of het financieren van met haar verbonden lichamen. Zoals in de vorige paragraaf is betoogd, ben ik van mening dat wanneer een vennootschap een combinatie van houdster- en financieringsactiviteiten verricht, deze als houdstermaatschappij in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 kan worden aangemerkt. Hieruit vloeit voort dat resultaten uit die twee activiteiten onderling kunnen worden gecompenseerd. 

Hier vindt een toetsing plaats over de feitelijke werkzaamheden van een vennootschap. Allereerst kan men zich afvragen op welke wijze de feitelijke werkzaamheden dienen te worden beoordeeld. Uit de parlementaire toelichting
 blijkt dat de tijdsbesteding van de werknemers, de samenstelling van de commerciële winst en die van de activa en passiva van de commerciële balans, van belang zijn voor de werkzaamhedentoets. De weging van de factoren wordt bepaald door de mate waarin een onderneming arbeids- of kapitaalintensief is. Maar wat betekent dit voor een vennootschap die naast het verrichten van houdster- of  financieringsactiviteiten ook nog bijvoorbeeld operationele activiteiten uitvoert? Indien uit de feitelijke tijdsbesteding van de werknemers blijkt dat de vennootschap voor meer dan 90% bestaat uit het verrichten van houdsteractiviteiten, maar uit de commerciële balans blijkt dat de waarde van de deelnemingen en groepsfinanciering ten opzichte van de totale balanswaarde minder dan 90% bedraagt, dan is in deze situatie onduidelijk of deze vennootschap een houdster– of financieringsvennootschap is.

Doordat er verder geen praktische richtlijnen beschikbaar zijn, kan de beoordeling van de feitelijke werkzaamheden leiden tot langdurige en moeizame discussies tussen belastingplichtigen en fiscus. Naar het oordeel van Maatoug en Boer zeggen noch de commerciële winst, noch de commerciële balans iets over de toerekening van de uitbestede werkzaamheden aan de houdstermaatschappij.
  Commerciële waarderingen over de deelnemingen kunnen afwijken van fiscale waarderingen. Dit komt doordat beide regels een andere doelgroep bedienen. Commerciële jaarrekeningen zijn vooral gericht op het verschaffen van informatie over de financiële resultaten en wijzigingen in de financiële positie van een onderneming ten behoeve van het nemen van beslissingen door de aandeelhouders of inzicht krijgen door een grote groep van gebruikers. Daarentegen speelt bij de fiscale regels inzake de winstbepaling het vermogen om verschuldigde belasting te kunnen voldoen een belangrijke rol. Er kan pas van een fiscale winst worden gesproken indien en voor zover er middelen beschikbaar zijn om de verschuldigde belasting te kunnen voldoen. Daarom ben ik met Maatoug en Boer eens dat noch de commerciële winst, noch de commerciële balans betekenis hebben voor de toerekening van de uitbestede werkzaamheden aan de houdstermaatschappij. 
Verder is Vernoij van mening dat op basis van de wettekst enkel aansluiting kan worden gezocht bij de feitelijke tijdsbesteding van de werknemers.
 Ik onderschrijf zijn mening. Ik ben ervan overtuigd dat bij grensgevallen gekeken moet worden naar de feitelijke tijdsbesteding van de werknemers. Dit wordt tevens ondersteund door het feit dat de houdsterverliesregeling niet van toepassing is op vennootschappen waarvan de feitelijke werkzaamheden door ten minste 25 werknemers worden verricht, berekend op basis van volledige werktijd die ziet op andere werkzaamheden dan houdster– of financieringsactiviteiten. Verder rijst de vraag of het voor de tijdsbesteding uitmaakt of de vennootschap zijn activiteiten door zijn eigen werknemers of door een derde laat verrichten. Naar mijn mening is deze vraag irrelevant voor de toetsing. Gelet op de ratio van de bepaling, ben ik van mening dat de aard van de werkzaamheden relevant is. Daardoor hoeft niet te worden gekeken naar wie de werkzaamheden heeft verricht.

3.4.3 Houden van deelnemingen

Art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 bepaalt dat de feitelijke werkzaamheden van een houdster- of financieringsmaatschappij uit het houden van deelnemingen bestaan. In deze bepaling is echter geen definitie opgenomen over het begrip ‘deelneming’. Uit de wetsgeschiedenis van de houdsterverliesregeling is gebleken dat de wetgever bij het invoeren van de houdsterverliesregeling het begrip ‘deelneming’ in de zin van art. 13 Wet VpB 1969 (oud) voor ogen had. 

Het begrip ‘deelneming’ dat gold voor 1 januari 2007 is na de herziening van deelnemingsvrijstelling ingrijpend gewijzigd. Om het Nederlandse belastingrecht meer in overeenstemming te brengen met het Europese recht, is het onderscheid tussen binnenlandse en buitenlandse deelnemingen vervallen. Art. 13, eerste lid, Wet VpB 1969 (oud) maakte een onderscheid tussen een actief gehouden deelneming en deelneming die ter belegging wordt gehouden. Tijdens de parlementaire geschiedenis
  van art. 20 Wet VpB 1969 is gezegd dat het voor de houdsterverliesregeling niet van belang is of deelnemingen actief of passief worden gehouden. De ‘niet ter beleggingseis’ is vanaf 1 januari 2007 vervallen. In plaats daarvan heeft de wetgever een nieuw regime geïntroduceerd, de ‘laagbelaste beleggingsdeelneming’.
 De laagbelaste beleggingsdeelneming geldt wel als deelneming, wat van belang zou kunnen zijn voor de toepassing van de houdsterverliesregeling. Van een laagbelaste beleggingsdeelneming is sprake indien de bezittingen van een deelneming voor meer dan 50% onmiddellijk of middelijk bestaan uit vrije beleggingen. Tevens is het lichaam niet onderworpen aan een effectieve belastingheffing van ten minste 10% over een naar Nederlandse maatstaven bepaalde belastbare winst en is er geen sprake van een vastgoeddeelneming in de zin van art. 13, dertiende lid, Wet VpB 1969. Art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 bepaalt dat de deelnemingsvrijstelling niet ziet op voordelen uit hoofde van een laagbelaste beleggingsdeelneming. Op de voordelen hiervan is de verrekeningsmethode van toepassing. 
Bij een letterlijke lezing van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 volgt dat deze bepaling mede van toepassing is op het houden van aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen. Snel
 merkt in dit verband op dat na de herziening van de deelnemingsvrijstelling als gevolg van de wet ‘Werken aan winst’, de houdsterverliesregeling wordt uitgebreid tot situaties waarvoor de wetgever toentertijd geen oog had. Gelet op het feit dat tijdens de behandeling van het wetsvoorstel ‘Werken aan winst’ niets wordt gezegd over het verband tussen de laagbelaste beleggingsdeelnemingen en de houdsterverliesregeling, zou kunnen worden betoogd dat de wetgever impliciet heeft ingestemd met de doorwerking van het gewijzigde begrip ‘deelneming’ in de houdsterverliesregeling. In de parlementaire behandeling van de herziening van de deelnemingsvrijstelling heeft de wetgever hier geen woord over gerept. Dan rijst de vraag of het in overeenstemming is met de bedoeling van de wetgever om een verrekening van verliezen uit hoofde van laagbelaste beleggingsdeelnemingen onder de reikwijdte van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 te brengen. 
Ingevolge art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 zijn de voordelen uit hoofde van laagbelaste beleggingsdeelnemingen niet vrijgesteld. Daarentegen wordt een gebruteerd bedrag van die voordelen tot de winst gerekend. Tevens vindt een verrekening van de op die voordelen drukkende winstbelasting plaats. Hiermee wordt de verschuldigde Nederlandse vennootschapsbelasting verminderd. Het te verrekenen bedrag is het laagste van 5% van het bedrag van de gezamenlijke gebruteerde voordelen of de in een jaar verschuldigde Nederlandse belasting.
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Uit de bovenstaande formule is gebleken dat de kosten die verband houden met een laagbelaste beleggingsdeelneming het te verrekend bedrag van de Nederlandse verschuldigde vennootschapsbelasting verminderen. Immers, de kosten die verband houden met laagbelaste beleggingsdeelnemingen verlagen de teller, dit leidt tot een lagere verrekening van de verschuldigde belasting. Als gevolg van het Bosal-arrest zijn kosten ter zake deelnemingen waarop de deelnemingsvrijstelling van toepassing is onbeperkt aftrekbaar, terwijl kosten ten aanzien van laagbelaste beleggingsdeelnemingen slechts aftrekbaar zijn voor zover daar tegenover positieve voordelen uit hoofde van dezelfde bezittingen staan. Immers, wanneer in een bepaald jaar het totaal van de gebruteerde voordelen negatief is, vindt op grond van art. 13aa, zesde lid, Wet VpB 1969 geen verrekening plaats. De verrekening vindt weer plaats in het jaar waarin positieve voordelen uit hoofde van een laagbelaste beleggingsdeelneming zijn behaald.. 
Uit het bovenstaande betoog leid ik af dat houdster- of financieringsvennootschappen die aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen houden, als gevolg van de verrekeningsmethode op grond van art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 nauwelijks profijt hebben van de Bosal-kostenaftrek. Hierdoor past een beperking op de verliezen van laagbelaste beleggingsdeelneming mijns inziens niet binnen de ratio van houdsterverliesregeling. Ik ben het met Snel eens dat de wetgever hier meer duidelijkheid over moet verschaffen.
3.4.4 Houdstervennootschappen met uitsluitend binnenlandse deelnemingen

De verrekening van verliezen die geleden zijn uit zuivere houdster- en financieringsactiviteiten wordt krachtens de houdsterverliesregeling uitgesloten van met andersoortige activiteiten behaalde winsten. Hierin maakt de houdsterverliesregeling geen onderscheid tussen het houden van aandelen in een binnenlandse danwel een buitenlandse deelneming. 

De houdsterverliesregeling ziet mede op en houdstervennootschap die uitsluitend aandelen in binnenlandse deelnemingen houdt. Dit is niet proportioneel. Immers, bij deze gevallen worden de voordelen uit hoofde van binnenlandse deelneming in de Nederlandse belastingheffing betrokken. Daarentegen zijn verliezen uit hoofde van binnenlandse deelneming als gevolg van toepassing van de houdsterverliesregeling beperkt verrekenbaar. Als deze houdstervennootschap onvoldoende houdsterwinsten binnen de verliescompensatietermijn behaalt, brengt dit mee dat houdsterverliezen die opkomen uit binnenlandse deelnemingen onverrekend zouden blijven. Hierdoor kunnen economisch dubbele heffingen optreden. Immers, positieve voordelen uit hoofde van binnenlandse deelnemingen zijn belast, maar negatieve voordelen zijn niet aftrekbaar. Dat bij deze gevallen geen sprake is van uitholling van de Nederlandse heffingsgrondslag, behoeft geen betoog. Daarom ben ik het met Vernoij
 eens dat dit niet past binnen de ratio van de houdsterverliesregeling om houdster- of financieringsvennootschappen welke uitsluitend aandelen in binnenlandse deelnemingen houden onder het toepassingsbereik van houdsterverliesregeling te brengen. 

In dit geval worden inwoners ten opzichte van niet-inwoners door Nederland benadeeld. Binnenlandse deelnemingen kunnen geen beroep doen op het Europese recht, omdat geen sprake is van grensoverschrijdende activiteiten. Bovendien, zo schrijft het Europese recht voor, wanneer niet-inwoners en inwoners in gelijke gevallen verkeren, mag een lidstaat niet-inwoners niet slechter behandelen dan inwoners van dat lidstaat zelf. Kortom, het Europese recht verbiedt niet dat houdstervennootschappen met uitsluitend binnenlandse deelnemingen slechter worden behandeld dan houdstervennootschappen met uitsluitend buitenlandse deelnemingen. 
Hoewel het beperken van verliescompensatie van binnenlandse deelnemingen niet proportioneel is, mag Nederland volgens het Europese recht geen onderscheid maken tussen het houden van binnenlandse en buitenlandse deelnemingen. Gelet op het voorgaande ben ik van mening dat geen ander, beter alternatief beschikbaar is om deze onevenwichtigheden weg te nemen.
3.4.5 Winstsplitsing

In het boekjaar waarin een houdster- of financieringsvennootschap een beroep doet op de verliesverrekening, dienen de feitelijke werkzaamheden van deze vennootschap op grond van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 worden getoetst. In de jaren waarin een vennootschap niet aan de werkzaamhedentoets voldoet, kunnen de winsten niet worden verrekend met de houdsterverliezen. Indien een houdster- of financieringsvennootschap zowel zuivere houdster- of financieringsactiviteiten als andersoortige activiteiten verricht, kan de verliesverrekening worden gefrustreerd als de vennootschap in het ene jaar wel aan de werkzaamhedentoets voldoet en in het andere jaar niet. Aan de hand van een voorbeeld kan dit probleem worden toegelicht: 
Stel, vennootschap X verricht naast zuivere houdster- en financieringsactiviteiten ook nog operationele activiteiten. In jaar één lijdt X verliezen, op basis van de werkzaamhedentoets kwalificeert X als houdster- of financieringsvennootschap. Deze verliezen worden aangemerkt als houdsterverliezen. In jaar twee wordt door de vennootschap winst behaald, waarvan de helft van de winst kan worden toegerekend aan de houdster- en financieringswerkzaamheden. X voldoet in dit jaar echter niet meer aan de werkzaamhedentoets. De winst in jaar twee kan niet worden aangemerkt als winst die behaald is door een houdster- of financieringsmaatschappij. Op grond van art. 20, vierde lid Wet VpB 1969, kunnen de verliezen uit jaar één niet met de winst van jaar 2 worden verrekend, terwijl een gedeelte van die winst toerekenbaar is aan de houdster- of financieringsactiviteiten. Mijns inziens bevat deze bepaling een overkill. Als X uitsluitend zuivere houdster- of financieringsactiviteiten zou hebben verricht, zou de winst die voortvloeit uit jaar twee wel met de verliezen uit jaar één kunnen worden verrekend.
 Zonder een winstsplitsingbepaling is de verliesverrekening afhankelijk van hoe de werkzaamhedentoets onder omstandigheden in een bepaald jaar uitpakt, terwijl geen sprake hoeft te zijn van het misbruik maken van de Bosal-kostenaftrek teneinde de winsten van operationele activiteiten te verlagen. 

Mijns inziens kan deze overkill worden vermeden door een winstsplitsingbepaling in de wet op te nemen. Met deze bepaling kan worden bewerkstelligd dat in de jaren waarin belastingplichtige niet meer aan de werkzaamhedentoets voldoet, en deze aldus geen houdster- of financieringsvennootschap meer is, de verrekening van houdsterverliezen niet door de houdsterverliesregeling wordt beperkt. De gedachte achter de winstsplitsing is dat een soort compartimenteringsleer wordt toegepast op de resultaten. Verrekening van houdsterverliezen vindt plaats voor zover winsten zijn behaald die toerekenbaar zijn aan houdster- of financieringsactiviteiten.
3.4.6 Vorderingentoets

In het jaar waarin belastingplichtige een beroep wil doen op de verliesverrekening, dient hij zowel te voldoen aan de werkzaamhedentoets bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel a, Wet VpB 1969, als aan de vorderingentoets die is opgenomen in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. Deze laatste toets is van toepassing op belastingplichtigen die zowel in het verliesjaar als het winstjaar als houdster- en financieringsmaatschappij zijn aangemerkt. Met de vorderingentoets beoogt de wetgever te voorkomen dat een concern eenvoudig elders binnen het concern in Nederland renderende vorderingen in de houdstervennootschap kan onderbrengen en aldus de daarmee samenhangende rente-inkomsten met de (houdster)verliezen kan verrekenen.
  De vorderingentoets houdt in dat het saldo van de boekwaarde van de vorderingen en schulden op verbonden lichamen in het winstjaar niet voor meer dan 10% mag afwijken van het saldo van soortgelijke vorderingen en schulden aan het einde van het verliesjaar. 

Art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 bepaalt dat in het winstjaar wordt gekeken naar het saldo gedurende het gehele of nagenoeg gehele jaar, terwijl in het verliesjaar wordt gekeken naar het saldo aan het eind van het jaar. Pancham en Kampschöer
 hebben naar mijn mening terecht opgemerkt dat het merkwaardig is dat de vorderingentoets in het winstjaar op een ander moment wordt uitgevoerd dan het verliesjaar. Een verklaring van dit verschil blijkt echter niet uit de wetsgeschiedenis van de houdsterverliesregeling. 

Deze inconsistente aanpak lokt oneigenlijk gebruik uit, bijvoorbeeld wanneer verwacht wordt dat een vennootschap in het jaar waarin een latent liquidatieverlies zal worden gerealiseerd de status van houdster- of financieringsmaatschappij heeft. Deze kan dan vlak voor het sluiten van het boekjaar nog bepaalde handelingen verrichten om alsnog aan de vorderingeneis te kunnen voldoen.
 Hierdoor kan de winst van dit boekjaar als houdsterwinst worden aangemerkt. 
Wanneer de vennootschap de status van houdster- of financieringsmaatschappij heeft, kunnen de houdsterverliezen met de houdsterwinsten worden verrekend in het jaar waarin het liquidatieverlies wordt genomen. Dit zal niet in overeenstemming zijn met de bedoeling van de wetgever. Naar mijn mening zal de vorderingeneis evenwichtiger uitpakken indien de vorderingentoets zowel in het winstjaar als in het verliesjaar wordt uitgevoerd, op een en hetzelfde moment. Mijns inziens verdient het de voorkeur om voor de vorderingentoets te kijken naar het gemiddelde saldo van de groepsfinanciering van gedurende het gehele of nagenoeg hele jaar. Op deze wijze kan de vorderingentoets minder snel naar eigen handen door de belastingplichtige worden gemanipuleerd.

3.4.7 Kwalificatie vorderingen

Het begrip ‘vorderingen’ komt in de bepaling art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 ongedefinieerd voor. De vraag rijst op wat onder dit begrip wordt verstaan. Worden hier bijvoorbeeld hybride leningen in begrepen? Naar het oordeel van Pancham en Kampschöer
, alsmede Vernoij
 behoren hybride leningen gelet op doel en strekking van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 niet tot het begrip ‘vorderingen’. Ingevolge art. 10, eerst lid, onderdeel d, Wet VpB 1969 worden hybride leningen feitelijk als eigen vermogen van belastingplichtigen gezien. Indien de deelnemingsvrijstelling van toepassing is, zijn de voordelen uit hoofde van hybride leningen onbelast. De wetgever beoogt met het stellen van de vorderingeneis de compensatie van belaste groepsrentebaten met het compensabel verlies als gevolg van het Bosal-arrest te voorkomen. Vergoedingen op hybride leningen zijn geen belastbare rentebaten waartegen een compensabel verlies kan worden afgezet dat is ontstaan door de Bosal-kostenaftrek. Daarom ben ik net als de genoemde auteurs van mening dat hybride leningen niet tot het begrip ‘vorderingen’ zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 behoren.

Voorts dient naar mijn mening genuanceerder gekeken moeten worden naar een onzakelijk vormgegeven lening die fiscaalrechtelijk gezien vreemd vermogen vormt (een lening die dus niet wordt geherkwalificeerd als een informele kapitaalstorting of een winstuitdeling).
 Kort gezegd brengt het arrest van de Hoge Raad BNB 2008/191 met zich mee dat indien en voor zover een geldlening door een onafhankelijke derde onder dezelfde voorwaarden en omstandigheden niet zou zijn verstrekt, er behoudens bijzondere omstandigheden moet worden aangenomen dat het debiteurenrisico is aanvaard in de hoedanigheid van aandeelhouder, dan wel ten behoeve van de aandeelhouder, zodat de gevolgen daarvan de belastbare winst van de schuldeiser noch van de schuldenaar raken. Vergoeding op het deel van de lening dat niet het debiteurenrisico door belastingplichtige ten behoeve van haar aandeelhouder is aanvaard, valt niet onder de deelnemingsvrijstelling. Derhalve zijn deze rentebaten belastbaar bij de schuldeiser. Hierdoor kunnen als gevolg van de Bosal-kostenaftrek belaste rentebaten tegen een compensabel verlies worden afgezet. Gezien de ratio van de houdsterverliesregeling behoren dergelijke leningen naar mijn mening wel tot het begrip ‘vorderingen’. 

3.4.8 Safe-havenbepaling werkzaamhedentoets

Art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969 bevat een safe-havenbepaling. Dit artikel houdt in dat de houdsterverliesregeling niet van toepassing is, wanneer in een vennootschap ten minste 25 werknemers, berekend op basis van volledige werktijd, andere werkzaamheden verrichten dan het houden van de deelnemingen en/of groepsfinancieringen. Willen belastingplichtigen de kwalificatie als houdstervennootschap ontlopen, dan zullen zij volgens deze toets in zowel het winstjaar als het verliesjaar meer dan 25 fulltime werknemers in dienst moeten hebben. 
In eerste instantie lijkt deze bepaling te zijn geschreven ten voordele van de belastingplichtigen. Echter, volgens Pancham en Kampschöer kan deze bepaling ook in hun nadeel werken. Stel, in een bepaald jaar zijn 25 werknemers fulltime werkzaam bij vennootschap X. Het ontslaan van één werknemer brengt mee dat deze vennootschap de safe-havenbepaling niet meer kan toepassen. De geleden verliezen uit dit jaar worden als houdsterverliezen aangemerkt. Dit verlies kan niet worden verrekend met de winsten in de navolgende jaren, wanneer de vennootschap de safe-havenbepaling weer kan toepassen. Dit brengt mee dat een deel van de verliezen onverrekend zal blijven..
Bouwman
 merkt in dit verband op dat het merkwaardig is dat indien één fulltime werknemer wordt ontslagen, de status van een houdstervennootschap kan worden gefrustreerd, terwijl de feitelijke werkzaamheden niet zijn gewijzigd. Ik ben ermee eens dat de wetgever een arbitraire keuze heeft gemaakt om aanknoping te zoeken bij 25 werknemers gebaseerd is op een volledige werktijd. Het is begrijpelijk dat wetgever ergens een grens moet trekken. Maar het kan niet zo zijn dat de mogelijkheid van verliesverrekening afhankelijk wordt gesteld aan de mate waarin belastingplichtigen hun personeelsbestand hetzij uitbreiden danwel inkrimpen, terwijl de feitelijke werkzaamheden ongewijzigd zijn. De mate waarin het personeel bepaalde werkzaamheden verricht zegt naar mijn oordeel niets over de aard van de verrichte werkzaamheden. Naar mijn mening dient de safe-havenbepaling eveneens van toepassing te zijn bij een tijdelijke uitbreiding of inkrimping van het personeelsbestand. 

Overigens merken Pancham en Kampschöer op dat het niet duidelijk is in welke rechtsverhouding de werknemer tot de vennootschap moet staan. Maakt het voor de safe-havenbepaling uit of de vennootschap de formele of materiële werkgever is van het personeel? Uit de wettekst van art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969 blijkt dat er sprake moet zijn van een werknemer. Bij een letterlijke uitleg van het begrip ‘werknemer’ dient uitsluitend personeel dat in civielrechtelijke dienstbetrekking tot een vennootschap staat hieronder te worden begrepen. Echter, gelet op de ratio van de liquidatieverliesregeling ben ik van mening dat het niet uitmaakt in welke rechtsverhouding een werknemer tot een vennootschap staat. Het gaat bij de werkzaamhedentoets immers om de aard van de werkzaamheden en niet zozeer om in welke hoedanigheid de vennootschap ten opzichte van zijn personeel staat.

3.5 Het Europese recht

Zoals bij elke andere nationale regeling, moet de houdsterverliesregeling verenigbaar zijn met het EU-recht. Ondanks het feit dat de houdsterverliesregeling van toepassing is op alle houdster– of financieringsvennootschappen, ongeacht waar de gehouden deelnemingen zijn gevestigd, twijfelen Pancham en Kampschöer 
 over de mogelijke verenigbaarheid hiervan. Denkbaar zou zijn geweest dat ingeval een houdster- of financieringsmaatschappij aandelen in een 100%-binnenlandse deelneming (werkmaatschappij) houdt, deze houdster– of financieringsvennootschap kan kiezen om samen met de binnenlandse deelneming een fiscale eenheid te vormen. De gevoegde vennootschappen worden samen als één belastingplichtige gezien. De werkzaamhedentoets vindt als gevolg van de fiscale eenheid plaats op het niveau van de moedervennootschap van een fiscale eenheid. Wanneer deze binnenlandse deelneming operationele activiteiten verricht, voldoet deze belastingplichtige niet meer aan de 90%‑eis bedoeld in art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969.
 Hiermee kan deze houdstervennootschap de status als houdster- en financieringsmaatschappij ontlopen, zodat de verliezen die voortvloeien uit de houdster– of financieringsactiviteiten niet door de houdsterverliesregeling worden beperkt. Op basis van het huidige fiscale‑eenheidsregime kan een in het buitenland gevestigde dochtervennootschap niet in een fiscale eenheid worden opgenomen. Hiermee wordt het houden van buitenlandse deelnemingen ten opzichte van binnenlandse deelnemingen indirect benadeeld. Volgens Pancham en Kampschöer
  is het verschil in behandeling van de (verliezen van de) moedermaatschappij naar gelang de vestigingsplaats van de dochtermaatschappij als gevolg van de fiscale eenheid onverenigbaar met het recht van vestiging en met het vrije kapitaalverkeer. De Hoge Raad
 heeft een prejudiciële vraag aan het Europese Hof van Justitie voorgelegd verenigbaarheid met het EU-recht van de huidige fiscale eenheidsbepaling met betrekking tot het niet toestaan van een grensoverschrijdende fiscale eenheid. 

Indien in de toekomst blijkt dat het huidige fiscale eenheidsregime op dit punt niet strijdig wordt verklaard met het EU-recht, kan de wetgever een fictieve winstsplitsing met betrekking tot de houdsterverliesregeling invoeren. Een winstsplitsing wordt toegepast wanneer vennootschappen in een fiscale eenheid zijn opgenomen. Dit houdt in dat verliezen die verband houden met houdster- en financieringsactiviteiten slechts mogen worden verrekend met winsten behaald met houdster- en financieringsactiviteiten. Het toepassen van een winstsplitsing brengt met zich dat het voor de werking van de houdsterverliesregeling niet relevant is of een houdstervennootschap wel of niet deel uitmaakt van een fiscale eenheid. Hiermee kunnen belastingplichtigen niet langer de status van houdster- en financieringsmaatschappij ontlopen door binnenlandse deelnemingen in een fiscale eenheid op te nemen. Hierdoor kunnen buitenlandse en binnenlandse deelnemingen voor de toepassing van de houdsterverliesregeling gelijk worden behandeld. 

3.6 Tussenconclusie

De wetgever vreesde dat belastingplichtigen belasting zouden kunnen besparen door de verliezen als gevolg van de Bosal – kostenaftrek te gebruiken om tegen de winsten uit (nieuwe) operationele - / financieringsactiviteiten af te zetten. Art. 20, vierde lid tot en met zes lid, Wet VpB 1969 dient de uitholling van de heffingsgrondslag te voorkomen. Deze bepaling bewerkstelligt met name de uitsluiting van verrekening van winsten behaald met operationele activiteiten met verliezen geleden met zuivere houdster- of financieringsactiviteiten. In dit hoofdstuk heb ik deze bepaling onder de loep genomen. Gelet op de voorgaande analyses, kunnen de volgende conclusies worden getrokken:
· Uit een letterlijke lezing van de tekst volgt dat ingeval een vennootschap zowel houdster- als financieringsactiviteiten verricht, een dergelijke vennootschap niet de status van een houdstervennootschap in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 heeft. De consequentie van deze zienswijze is dat belastingplichtige de status als houdster- of financieringsmaatschappij kan ontlopen door een combinatie van deze activiteiten te verrichten. Ik ben van mening dat de wetgever het woord ‘of’ in de bewoordingen ‘houderster- of financieringsmaatschappij’ bedoeld in art. 20, vierde lid Wet VpB 1969, moet vervangen door ‘dan wel mede’ in te voegen. Hiermee kan worden bereikt dat vennootschappen met combinatie van houdster- en financieringsactiviteiten binnen de reikwijdte van de houdsterverliesregeling vallen.

· Voor de beoordeling over de status spelen de feitelijke werkzaamheden van een vennootschap een belangrijke rol. Doordat er verder geen praktische richtlijnen beschikbaar zijn, kan de beoordeling van de feitelijke werkzaamheden leiden tot langdurige en moeizame discussies tussen belastingplichtigen en fiscus. Naar mijn mening zegt noch de commerciële winst, noch de commerciële balans iets over de toerekening van de uitbestede werkzaamheden aan de houdstermaatschappij, zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel a, Wet VpB 1969. Mijns inziens verdient het de voorkeur om een aansluiting te zoeken bij de feitelijke tijdsbesteding van de werknemers.

· Het begrip ‘deelneming’ dat gold voor 1 januari 2007 is na de herziening van deelnemingsvrijstelling ingrijpend gewijzigd. Bij een letterlijke lezing van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 volgt dat deze bepaling mede van toepassing is op het houden van aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen Uit mijn betoog leid ik af dat houdster- of financieringsvennootschappen die aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen houden, als gevolg van de verrekeningsmethode op grond van art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 nauwelijks profijt hebben van de Bosal-kostenaftrek. Hierdoor past een beperking op de verliezen van laagbelaste beleggingsdeelneming mijns inziens niet binnen de ratio van houdsterverliesregeling.

· De houdsterverliesregeling stelt tevens beperkingen aan verliesverrekening ten aanzien van het houden van binnenlandse deelnemingen. Hoewel dit niet proportioneel is, mag Nederland volgens het EU-recht geen onderscheid maken tussen het houden van binnenlandse en buitenlandse deelnemingen. Gelet op het voorgaande ben ik van mening dat er geen ander, beter alternatief beschikbaar is om deze onevenwichtigheid weg te nemen.

· Zonder een winstsplitsingbepaling is de verliesverrekening afhankelijk van hoe de werkzaamhedentoets onder omstandigheden in een bepaald jaar uitpakt, terwijl geen sprake hoeft te zijn van het misbruiken van de Bosal-kostenaftrek, teneinde de winsten van operationele activiteiten te verlagen. Mijns inziens kan deze overkill worden vermeden door een winstsplitsingbepaling in de wet op te nemen. Met deze bepaling kan worden bewerkstelligd dat in de jaren waarin een belastingplichtige niet meer aan de werkzaamhedentoets voldoet, dus geen houdster- of financieringsvennootschap meer is, een verrekening van de houdsterverliezen met de behaalde houdsterwinsten alsnog mogelijk is.

· Art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 bepaalt dat in het winstjaar wordt gekeken naar het saldo gedurende het gehele of nagenoeg gehele jaar, terwijl in het verliesjaar wordt gekeken naar het saldo aan het eind van het jaar. Naar mijn mening zal de vorderingentoets zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 evenwichtiger kunnen uitpakken, indien voor de vorderingentoets in zowel het winstjaar als het verliesjaar wordt gekeken naar het gemiddelde saldo van de groepsfinanciering gedurende het gehele of nagenoeg gehele jaar. Hiermee wordt voorkomen dat belastingplichtigen de vorderingentoets naar eigen inzicht kunnen manipuleren.

· Het begrip ‘vorderingen’ komt in de bepaling art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 ongedefinieerd voor. De vraag rijst op wat onder dit begrip wordt verstaan. Vergoedingen op hybride leningen zijn geen belastbare rentebaten waartegen een compensabel verlies dat is ontstaan door de Bosal-kostenaftrek kan worden afgezet. Daarom ben ik van mening dat hybride leningen niet als vorderingen zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969, behoren te worden aangemerkt. Daarnaast zijn vergoeding over het deel van de lening dat belastingplichtige niet als debiteurenrisico ten behoeve van haar aandeelhouder heeft aanvaard, valt niet onder de deelnemingsvrijstelling. Daarom zijn deze rentebaten belastbaar bij de schuldeiser. Hierdoor kunnen belaste rentebaten worden afgezet tegen een compensabel verlies als gevolg van de Bosal-kostenaftrek. Gezien de ratio van de houdsterverliesregeling behoren dergelijke leningen naar mijn mening wel tot het begrip ‘vorderingen’. 

· Art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969 bevat een safe-havenbepaling. Dit artikel houdt in dat de houdsterverliesregeling niet van toepassing is, wanneer in een vennootschap ten minste 25 werknemers, berekend op basis van volledige werktijd, andere werkzaamheden verrichten dan het houden van de deelnemingen en/of groepsfinancieringen. Willen belastingplichtigen de kwalificatie als houdstervennootschap ontlopen, dan zullen zij volgens deze toets in zowel het winstjaar als het verliesjaar meer dan 25 fulltime werknemers in dienst moeten hebben. Naar mijn mening dient de safe-havenbepaling op grond van art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969, eveneens van toepassing te zijn bij een tijdelijke uitbreiding of inkrimping van het personeelsbestand, indien de feitelijke werkzaamheden van de vennootschap ongewijzigd zijn gebleven.
· De houdstervennootschappen kunnen samen met haar binnenlandse deelnemingen een fiscale eenheid vormen. Hiermee kan deze vennootschappen de status als houdster – of financieringen ontlopen, terwijl het vormen van een fiscale eenheid niet mogelijk is voor houdstervennootschappen met uitsluitend aandelen in buitenlandse deelnemingen. Het toepassen van een winstsplitsing brengt mee dat voor de houdsterverliesregeling niet relevant is of een houdstervennootschap wel of niet deel uitmaakt van een fiscale eenheid. Hierdoor kunnen belastingplichtigen de status van houdster- en financieringsmaatschappij niet langer ontlopen door het aangaan van de fiscale eenheid tussen binnenlandse deelnemingen en Nederlandse houdster- of financieringsvennootschap. Op deze wijze worden buitenlandse en binnenlandse deelnemingen voor de toepassing van de houdsterverliesregeling gelijk behandeld. 

Hoofdstuk 4 Handel in verlieslichamen
4.1 Inleiding 

Een staking van een vennootschap kan de reden zijn dat de aanwezige compensabele verliezen niet meer via de reguliere verliescompensatie met de eigen winsten kunnen worden gecompenseerd. Vennootschappen met winstpotentie zijn bereid om een vergoeding te betalen voor de aanwezige verrekenbare verliezen. Immers, verliescompensatie verlaagt de effectieve belastingdruk van een vennootschap. Bij de aandelenoverdracht van verlieslichamen gaat het hoofdzakelijk om verruiming van de mogelijkheid van verliesverrekening. Dit staat haaks op het systeem van de verliesverrekening in de vennootschapbelasting. In de vennootschapsbelasting kunnen verliezen niet worden overgeheveld naar andere vennootschappen.
 De overdracht van de aandelen in verlieslichamen
 aan andere vennootschappen, leidt ertoe dat de verrekenbare verliezen naar de vennootschappen worden overgeheveld. Aangezien verliesverrekening de belastbare winst verlaagt en hiermee ook de belastingopbrengsten van de overheid, acht de wetgever de handel in verlieslichamen zeer onwenselijk. Door het invoeren van art. 20, vijde lid (oud), Wet VpB 1969, probeerde de wetgever tevergeefs de handel in lichamen met verrekenbare verliezen te bestrijden. Gebleken is echter dat de genoemde bepaling een aantal tekortkomingen bevat. Daardom is de laatstgenoemde bepaling per 1 januari 2001 komen te vervallen. Daarvoor in de plaats komt art. 20a Wet VpB 1969.

In dit hoofdstuk wordt eerst ingegaan op doel en strekking van art. 20a Wet VpB 1969. Vervolgens worden enkele onevenwichtigheden van deze bepaling besproken. Tevens geef ik suggesties om deze onevenwichtigheden weg te nemen. Ten slotte wordt dit hoofdstuk afgesloten met een tussenconclusie. 

4.2 Achtergrond en ratio

Zoals besproken in de voorgaande hoofdtukken, vloeit verliescompensatie mijns inziens voort uit de totaalwinstgedachte. De totaalwinst omvat alle voordelen die zijn behaald tijdens het gehele bestaan van een belastingplichtige.
 De totaalwinstgedachte impliceert dat alle verliezen onbeperkt verrekenbaar moeten zijn. Echter, vanwege budgettaire gevolgen en omwille van de rechtszekerheid voor belastingplichtigen, is de termijn voor de verliesverrekening beperkt gebleven. Per 1 januari 2007 heeft de wetgever onder andere het vennootschapsbelastingtarief verlaagd om het vestigingsklimaat verbeteren. Teneinde deze tariefsverlaging mede te kunnen financieren, is de termijn van de verliesverrekening beperkt tot één jaar achterwaarts respectievelijk negen jaar vooruit. 

De wetgever ziet tevens de noodzaak om beperkingen te stellen aan de belastinggrondslag waarover verliezen worden verrekend. Dit is het geval bij aandelenoverdracht in verlieslichamen.. Na de aandelenoverdracht kunnen winsten behaald met nieuwe, winstgevende activiteiten worden afgezet tegen verrekenbare verliezen geleden vóór de aandeelhouderswisseling. Handel in verliezen heeft niet alleen onwenselijke gevolgen voor de belastingopbrengsten. Het leidt ook tot concurrentievervalsing tussen ondernemingen. Belastingplichtigen die een nieuwe vennootschap oprichten verkeren namelijk in een minder gunstige positie dan belastingplichtigen die de aandelen in een verlieslichaam overnemen met de bedoeling om nieuwe winsten af te zetten tegen de gekochte verrekenbare verliezen. De wetgever heeft hiermee getracht door middel van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969, de handel in verlieslichamen tegen te gaan. De gedachte achter deze bepaling is dat verliezen behoren te worden gecompenseerd met winsten uit dezelfde onderneming, waarbij een recht op de verliescompensatie met name ten goede moet komen aan dezelfde achterliggende participanten.
 Hierbij is vereist dat de band tussen de verliezen en de aandeelhouders in de periode waarin de verliezen zijn geleden onlosmakelijk met elkaar zijn verbonden. Na de aandelenoverdracht is deze band verloren gegaan. Hierdoor achtte de wetgever zich genoodzaakt de mogelijkheid van verliesverrekening bij een relevante belangenwijziging te laten vervallen. Echter, deze bepaling bevatte een aantal tekortkomingen, waardoor de handel in verlieslichamen alsnog mogelijk was. Te weten: 

· Voor de toepassing van art. 20, vijfde lid (oud),Wet VpB 1969 was van belang dat de onderneming geheel of gedeeltelijk was gestaakt. Van een onderneming is sprake als een vennootschap materiële ondernemingsactiviteiten heeft. Daardoor vielen aandelenoverdrachten in verlieslichamen die uitsluitend beleggingsactiviteiten verrichtten buiten de reikwijdte van de genoemde bepaling. 

· Deze bepaling was niet van toepassing ingeval een onderneming niet was gestaakt, maar voortgezet in een sterk afgeslankte vorm. Dit bood de nieuwe aandeelhouder de mogelijkheid nieuwe activiteiten of beleggingen in te brengen en de daarmee behaalde winsten te verrekenen met de nog openstaande verliezen.

· De bepaling was niet van toepassing bij onderlinge wijzigingen binnen een bestaande kring van aandeelhouders. Indien bijvoorbeeld een aandeelhouder vóór het tijdstip waarop de onderneming zou worden gestaakt slechts een klein pakket aandelen heeft, maar daarna de aandelen van de overige aandeelhouders zou verwerven, bleef de mogelijkheid van verliesverrekening in stand.

· Tijdens de parlementaire behandeling werd gewezen op de onwenselijke situatie waarin het lichaam weliswaar ondernemingsactiviteiten verrichte, maar waarbij de winst voor een groot deel werd behaald met beleggingen.

Teneinde deze tekortkomingen van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 weg te nemen, werd deze op 1 januari 2001 vervangen door art. 20a Wet VpB 1969. De ratio van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969, is voortgezet door art. 20a Wet VpB 1969. Hiermee probeert de wetgever oneigenlijk gebruik van verliescompensatie bij constatering van een aandeelhouderswisseling nader te voorkomen.

4.3 Reikwijdte van deze bepaling

Blijkens de wettekst van art. 20a Wet VpB 1969 ziet deze bepaling op alle lichamen die belastingplichtig zijn voor de vennootschapsbelasting. Art. 20a Wet VpB 1969 ziet zowel op de voorwaartse als de achterwaartse verliesverrekening. Art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 bevat de hoofdregel voor een uitsluiting van de voorwaartse verliesverrekening: wanneer in vergelijking met het oudste jaar waarvan een verlies nog niet volledig is verrekend een belangenwijziging van meer dan 30% optreedt, zijn de verliezen met ingang van het jaar niet meer verrekenbaar. Uitgangspunt van deze bepaling is dat de aanwezige verliescompensatie ten goede moet komen aan de vennootschap die de verliezen daadwerkelijk heeft geleden. 

Niet elke aandeelhouderswisseling leidt tot het vervallen van verrekenbare verliezen. Art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 bevat een tweetal uitzonderingen. De wetgever is van mening dat in die gevallen de belangenwijziging in een verlieslichaam niet is ingegeven door het verruimen van de verliescompensatiemogelijkheden. De twee uitzonderingen zijn als volgt.

De eerste uitzondering is van toepassing indien een relevante belangenwijziging voortvloeit uit een overgang krachtens erfrecht of huwelijksvermogensrecht
. Een verkrijging krachtens erfrecht doet zich voor ingeval een aandeelhouder bij overlijden een aandelenpakket van ten minste eenderde in het verlieslichaam heeft en zijn erfgenamen bij vererving daarmee de nieuwe aandeelhouder van dit pakket worden. Een verkrijging krachtens huwelijksvermogensrecht doet zich voor bij aangaan van het huwelijk of bij een wijziging van het huwelijksgoederenregime, waarbij er sprake is van een overgang naar een algehele huwelijksgoederengemeenschap. Echter, bij een aandelenoverdracht in verlieslichamen in het kader van de uitvoering van een (periodiek of finaal) verrekenbeding of een wettelijk deelgenootschap, is geen sprake van een overgang krachtens huwelijksvermogensrecht. 

De tweede uitzondering is van toepassing bij een uitbreiding van het uiteindelijke belang waarvan belastingplichtige reeds ten minste eenderde van het belang heeft in het verlieslichaam.
 

Voor beursgenoteerde ondernemingen is een tegemoetkoming opgenomen in art. 20a, derde lid, Wet VpB 1969. Deze tegemoetkoming houdt in dat verliezen verrekenbaar zijn wanneer de belastingplichtige niet bekend was of bekend had kunnen zijn met het feit dat het uiteindelijke belang in een verlieslichaam in belangrijke mate is gewijzigd. Bij belangenwijzigingen in beursgenoteerde ondernemingen is het zowel voor de fiscus als voor belastingplichtige onmogelijk na te gaan wie de uiteindelijke aandeelhouders waren aan het begin van het oudste jaar waarin het verlies niet volledig is verrekend.

Voorts wordt een verrekening van verliezen evenmin beperkt door art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969
, indien de vennootschap voldoet aan de onderstaande twee toetsen: 

· Beleggingstoets: in het jaar waarin verliezen zijn geleden bestaan de bezittingen van een vennootschap gedurende ten minste negen maanden voor minder dan 50% uit beleggingen, en

· Werkzaamhedentoets: direct voorafgaande aan de belangenwijziging zijn de werkzaamheden niet ingekrompen tot minder dan 30% ten opzichte van de gezamenlijke omvang van de werkzaamheden bij het begin van het oudste jaar, bedoeld in het art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969. Tevens mag op het moment van de belangenwijziging ook geen voornemen bestaan om de gezamenlijke omvang van de werkzaamheden binnen een periode van drie jaar alsnog te laten afnemen tot minder dan 30% van de gezamenlijke omvang van de werkzaamheden van het begin van het oudste jaar, als bedoeld in het eerste lid. 

Wanneer in een verlieslichaam nieuwe werkzaamheden in directe samenhang met een relevante belangenwijziging worden gestart, worden de verliezen ingevolge art. 20a, vijfde lid, Wet VpB 1969 niet meer voorwaarts verrekenbaar. Ingevolge art 20a, vierde lid, Wet VpB 1969 tellen de nieuwe activiteiten niet mee voor de werkzaamhedentoets. Met het vijfde lid van art. 20a Wet VpB 1969 wordt voorkomen dat vlak voor de belangenwijziging nieuwe activiteiten worden ingebracht in een vennootschap die ervoor zorgen dat de werkzaamheden niet tot minder dan 30% zijn ingekrompen. 

Winsten behaald in de jaren waarin de vennootschap niet als beleggingsvennootschap wordt aangemerkt, kunnen worden verrekend met verliezen geleden in de jaren dat een vennootschap voldoet aan de in art. 20a, vierde lid, Wet VpB 1969 bedoelde toetsen. 
 Deze bepaling beoogt verliezen geleden door een materiële onderneming na een relevante belangenwijziging te kunnen verrekenen met winsten behaald met de activiteiten waarmee de verliezen zijn geleden. De wetgever beoogt hiermee geen beperking te stellen aan de verrekening van verliezen geleden door een materiële onderneming waarvan de werkzaamheden niet tot minder dan 70% zijn ingekrompen.

Ten slotte, indien de verliesverrekening als gevolg van de toepassing van art. 20a Wet VpB 1969 wordt beperkt, biedt art. 20a, twaalfde lid, Wet VpB 1969 een mogelijkheid om de boekwaarde van bezittingen te verhogen
, of de herinvesteringsreserve geheel of ten dele ten gunste van de winst op te nemen. De herwaardering vindt plaats in het jaar waarin een relevante belangenwijziging zich voordoet. Hiermee wordt alsnog bereikt dat verliezen uit de periode voor de aandeelhouderswisseling zo veel mogelijk kunnen worden verrekend met stille reserves die voorafgaand aan de belangenwijziging zijn opgebouwd. 

4.4 Beschouwing art. 20a Wet VpB 1969
4.4.1 Het begrip ‘het uiteindelijke belang’

Indien het uiteindelijke belang in een verliesvennootschap in belangrijke mate, (lees: voor ten minste 30%) is gewijzigd, zijn verliezen ingevolge art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 niet meer voorwaarts verrekenbaar.
 Het oorspronkelijke wetsvoorstel
 gebruikte begrippen zoals ‘uiteindelijke gerechtigdheid’ en ‘uiteindelijke zeggenschap’. Pas in de eerste Nota van Wijziging
 werd het begrip ‘het uiteindelijke belang’ geïntroduceerd. Hierin is vermeld dat de wetgever van mening is dat in de praktijk onduidelijkheid bleek te bestaan over de begrippen ‘gerechtigheid’ en ‘zeggenschap’. Het begrip ‘belang’ komt ook in andere bepalingen in de vennootschapsbelasting voor. Dit houdt in dat voor de betekenis van het begrip ‘belang’ conform de uitleg van de bepaling waarin dit begrip voorkomt een materiële toetsing moet plaastvinden. Hiermee wordt voorkomen dat bepaalde vermogensrechten worden gebruikt die in vorm, maar niet in resultaat, afwijken van de in de wet omschreven situaties. De Memorie van Toelichting
 geeft aan dat het belangencriterium met zich brengt dat bij vennootschappen met een in aandelen verdeeld kapitaal niet meer uitsluitend het aandeel in het gestorte kapitaal beslissend is, maar ook het aandeel in het geplaatste kapitaal. 

De vraag rijst wat onder het begrip ‘het uiteindelijke belang’ dient te worden verstaan. Blijkens het Besluit van 6 mei 2008
 is de staatssecretaris van mening dat met het begrip ‘belang’ in de zin van art. 20a, Wet VpB 1969, zeggenschap, winstgerechtigheid of winstverdeling wordt bedoeld. Volgens het besluit behoren de schuldvorderingen die fiscaalrechtelijk als kapitaal worden aangemerkt, onder het begrip ‘belang’ te worden begrepen. Een eventuele herkwalificatie van de lening als eigen vermogen zou ertoe leiden dat voor de vennootschapsbelasting de bedoelde lening als informeel kapitaal moet worden beschouwd. Hiermee worden onder andere de hybride leningen ingevolge art. 10, eerste lid, onderdeel d, Wet VpB 1969 bedoeld.
 Daaronder worden deelnemerschapsleningen verstaan. 
Voorts blijkt het niet uit de Memorie van Toelichting
 hoe de weging van het belang plaats moest vinden indien er aandelen zijn met bijzondere rechten c.q. vormen in vergelijking met de gewone aandelen. Hierbij kan men zich bijvoorbeeld afvragen of aandelen die in economische zin als lening fungeren, zoals stemrechtloze preferente aandelen
, een ‘belang’ in de zin van art. 20a Wet VpB 1969 vormen. De wetgever hanteert een open norm voor het begrip ‘belang’, zodat dit materieel moet worden getoetst. Voor een materiële toetsing van dit begrip kan steun worden gevonden in de IFRS‑regelgeving. 
 Volgens de ‘substance over form’-benadering van richtlijn IAS 32
, worden preferente aandelen die binnen een bepaalde periode moeten worden ‘afgelost’,  als vreemd vermogen worden aangemerkt. Mijns inziens kunnen de commerciële jaarrekeningregels in dit geval wel een aanwijzing vormen voor het feit dat stemrechtloze preferente aandelen in materiële zin geen aandelenbelang zijn. Daarnaast heeft de wetgever de begrippen ‘uiteindelijke gerechtigheid’ en ‘uiteindelijke zeggenschap’ vervangen door het begrip ‘het uiteindelijke belang’. Hiermee koppelt de wetgever naar mijn mening financieel belang aan zeggenschap. Dit impliceert naar mijn mening dat een aandelenbelang naast financieel belang tevens zeggenschap moet bevatten. Bovendien is in de parlementaire behandeling
 naar voren gekomen dat bij converteerbare obligaties, waarbij de zeggenschap via prioriteitsaandelen geheel aan de obligatiehouder toekomt, sprake is van een wijziging in het aandelenbelang. Hierbij koppelt de wetgever eveneens financieel belang aan zeggenschap. Dit laatste element ontbreekt echter bij stemloze preferente aandelen. Gelet op het voorgaande ben ik van mening dat stemloze preferente aandelen niet tot het begrip ‘belang’ in de zin van art. 20a Wet VpB 1969 behoren.

Overigens kan men zich afvragen of een vestiging van een recht van vruchtgebruik kan leiden tot een relevante belangenwijziging in de zin van art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969. Ingevolge art. 3:201 BW
 wordt een vestiging van vruchtgebruik voor civielrechtelijke doeleinden als de (bloot)eigenaar van de aandelen beschouwd. Het BW bepaalt dat het stemrecht op aandelen toekomt aan de blooteigenaar, tenzij de blooteigenaar en vruchtgebruiker anders zijn overeengekomen.
 De rechtsverhouding tussen de aandeelhouder en de vennootschap blijft ongewijzigd bij de vestiging van het vruchtgebruik. Er ontstaat wel een rechtsverhouding tussen de blooteigenaar en de vruchtgebruiker. 

Mijns inziens leidt een vestiging van een recht van vruchtgebruik niet tot een wijziging in het belang zoals bedoeld in art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969. Hierbij vindt geen verschuiving van de winstgerechtigheid in de vennootschap plaats. Het belang van de aandelen wordt in dit geval in twee delen gesplitst. Enerzijds ontvangt de vruchtgebruiker dividenden als vruchten. Anderzijds behoudt de blooteigenaar zijn zeggenschap in de vennootschap en het recht om de aandelen te vervreemden. Hierbij vindt geen verschuiving van de winstgerechtigheid plaats. Bovendien biedt een vestiging van een recht van vruchtgebruik op aandelen niet de mogelijkheid om potentiële winsten behaald met nieuwe activiteiten te verrekenen met de verliezen van het verlieslichaam. Wanneer de aandeelhouder het stemrecht op de met vruchtgebruik bezwaarde aandelen toekent aan de vruchtgebruiker, ontstaat tevens een rechtsverhouding tussen de vruchtgebruiker en de vennootschap.
 In dat geval kan een vruchtgebruiker worden gelijkgesteld met een certificaathouder.
 De nota van wijzing
 vermeldt dat voor de toepassing van de bepaling de certificering van aandelen door middel van een stichting administratiekantoor niet zal worden aangemerkt als wijziging in de zeggenschap of gerechtigdheid. Dit impliceert dat wanneer een rechtsverhouding bestaat tussen een vruchtgebruiker en een vennootschap vanwege een vestiging van een vruchtgebruik op aandelen, de verliezen na de vestiging verrekenbaar blijven. 

4.4.2 Optieverlening

De Hoge Raad heeft in BNB 2001/161
 beslist dat een optiehouder op aandelen ten opzichte van de vennootschap in dezelfde positie staat als een aandeelhouder. Hieruit kan worden geconcludeerd dat het verlenen van opties op verliesvennootschappen tot een relevante belangenwijziging in de zin van art. 20a Wet VpB 1969 kan leiden, waardoor verliezen niet langer voorwaarts verrekenbaar zijn. Echter, uit de literatuur is gebleken dat onenigheid bestaat over het tijdstip waarop een belangenwijziging optreedt. Zwemmer geeft aan dat een overdracht van economische eigendom van een aandelenbelang reeds voldoende is om een wijziging in het belang te constateren. Volgens hem moet het verlenen van opties genuanceerder worden bekeken. “Indien van de optie geen gebruik wordt gemaakt, is er geen enkele reden om wijziging van het belang te constateren. Als van de opties wel gebruik wordt gemaakt, dan blijkt het belang bij het lichaam in feite reeds bij het verstrekken van de optie te zijn overgegaan, aangezien op dat moment de prijs wordt vastgelegd.” 
 Economische eigendom gaat pas over aan de optiehouders nadat de opties zijn uitgeoefend. Volgens Zwemmer vindt de beoordeling plaats op het moment waarop opties worden verleend,

De auteurs van de cursus belastingrecht Vennootschapsbelasting
 zijn van mening dat een optieverlening de positie van de zittende aandeelhouders zodanig kan wijzigen, dat bij een optieverlening sprake kan zijn van een belangenwijzing. In de werknemersoptie- 
en Falconsarresten
 wordt een optiehouder als potentieel toekomstig aandeelhouder beschouwd. Volgens hen komen de verliezen als gevolg van een optieverlening (voorlopig) te vervallen. Tot het moment waarop het uitoefeningrecht van opties is vervallen, kunnen de verliezen weer herleven. 

Mijns inziens treedt een belangenwijziging op nadat opties zijn uitgeoefend. Pas na overdracht van de economische eigendom
 kan worden geconstateerd dat het belang is gewijzigd. Het is niet terecht dat verliezen gaan vervallen op moment van de optieverlening. Immers, het is onzeker of de opties zullen worden uitgeoefend. In situaties waarin van tevoren minder duidelijk is of de optiehouder de opties gaat uitoefenen, ben ik het met Bouwman
 eens dat een belangenwijziging pas optreedt wanneer de opties daadwerkelijk worden uitgeoefend. Hoewel volgens de Hoge Raad een optiehouder kan worden beschouwd als potentieel toekomstige aandeelhouder, is dit naar mijn mening onvoldoende om verliezen bij een belangenwijziging ingevolge art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 te laten vervallen. Bij optieverleningen is de band tussen de geleden verliezen en de aandeelhouders van de periode waarin de verliezen zijn geleden intact gebleven. Verliezen komen na een optieverlening nog steeds ten goede aan de oorspronkelijke aandeelhouders. Dit is echter anders wanneer de opties worden uitgeoefend. Daardoor is naar mijn mening op het moment waarop de opties zijn uitgeoefend sprake van een belangenwijziging.

4.4.3 Herleven verliezen bij terugkoop van aandelen

Tijdens de parlementaire behandeling van het oorspronkelijke wetsvoorstel
 van art. 20a Wet VpB 1969 is gezegd dat de eerder vervallen compensabele verliezen bij een terugoverdracht van de aandelen aan de oorspronkelijke aandeelhouders kunnen worden herleefd. In het besluit van 6 mei 2008 
 heeft de staatssecretaris een ander standpunt over de terugoverdracht van aandelen ingenomen. Wanneer aandelen in het verlieslichaam worden terugverkocht aan de oorspronkelijke aandeelhouders, herleven de verliezen niet, aldus het Besluit.
 De staatssecretaris concludeert op basis van de wettekst dat de wetgever de situatie waarin de oorspronkelijke aandeelhouders de aandelen in een verlieslichaam terugkopen niet heeft voorzien. Daarnaast is de staatssecretaris van mening dat de bedoeling van de regeling ook geen aanleiding geeft tot het herleven van verliezen. Bij terugoverdracht van de aandelen zal de verkoper een vergoeding voor de terugoverdracht willen ontvangen. De wetgever wil juist voorkomen dat bij een overdracht van aandelen een recht op verliesverrekening als onderdeel van verkoopprijs te gelde wordt gemaakt. Kortom, volgens het Besluit kunnen verliezen na een aandelenterugoverdracht aan de oorspronkelijke aandeelhouders niet meer herleven. In dit besluit wordt aldus een heel ander standpunt ingenomen dan dat de wetgever bij de totstandkoming van deze bepaling heeft vermeld. 

Volgens Heithuis 
, De Vries
 en Bouwman
 kunnen verliezen op basis van een letterlijke lezing van de wettekst wel degelijk herleven. Immers, indien het aandelenbelang in het jaar van de terugoverdracht wordt vergeleken met het aandelenbelang van het jaar waarin het verlies niet volledig is verrekend, is het aandelenbelang niet gewijzigd. Daarom is op grond hiervan geen sprake van een belangenwijziging in de zin van art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969. Ze baseren zich op het tekstdeel in art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 ‘in vergelijking met het begin van het oudste jaar waarvan een verlies nog niet volledig is verrekend’. De consequentie van deze benadering is dat verliezen geleden in de periode waarin de aandelen in handen van nieuwe aandeelhouders zijn, door middel van de aandelenterugoverdracht aan de oorspronkelijke aandeelhouders kunnen worden overgedragen. Hierbij zullen de nieuwe aandeelhouders een vergoeding vragen voor de verliescompensatie. Mijns inziens gaat deze vergelijking echter niet op. De regeling zoals nu in de wet is opgenomen wijkt af van de oorspronkelijk voorgestelde regeling. Onder de oorspronkelijk voorgestelde regeling vindt de beoordeling plaats in een volgend jaar waarin winst wordt gemaakt. De regeling zoals die nu in de wet is opgenomen houdt een dynamische toets in. De aandelentoets vindt van jaar tot jaar plaats. Deze regeling gaat ervan uit dat de verliescompensatie bij een relevante belangenwijziging definitief en onmiddellijk verloren gaat, tenzij een van de uitzonderingen van art. 20a Wet VpB 1969 van toepassing is. Verder is van belang dat tijdens de parlementaire behandeling naar voren is gekomen dat de verliesverrekening zal worden beperkt als de band met aandeelhouders uit de periode van verliezen en de activiteiten waarmee verliezen zijn geleden in sterke mate verloren is gegaan.
 De band tussen de verliezen en de oorspronkelijke aandeelhouders is echter niet hersteld bij een terugoverdracht van aandelen. Ik acht dat het herleven van de verliezen bij een aandelenterugoverdracht  in strijd is met de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Immers, verliezen geleden in de periode dat aandelen aan derden zijn overgedragen worden niet veroorzaakt door de bedrijfsactiviteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. Deze verliezen houden geen verband met de activiteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. 

Op basis van de wettekst, wetshistorie en de ratio van art. 20a Wet VpB 1969 ben ik van mening dat verliezen bij een terugoverdracht van aandelen aan de oorspronkelijke aandeelhouders niet kunnen worden herleefd. 

4.4.4 Uitbreiding van het uiteindelijke belang

Art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 biedt een tegemoetkoming aan belastingplichtigen, de zogenaamde concernuitzondering. Kort gezegd houdt deze bepaling in dat wanneer een uiteindelijke aandeelhouder reeds voor ten minste eenderde een belang in een verliesvennootschap bezit en zijn uiteindelijke belang wordt op een bepaald moment uitgebreid, de verliesverrekening intact blijft. Hierbij gaat de wetgever ervan uit dat de aandeelhouder zijn betrokkenheid in de vennootschap wil vergroten, in plaats van zijn mogelijkheden voor verliescompensatie te verruimen. 

Het is duidelijk dat op basis van zowel de wettekst als de wetsgeschiedenis voor het begrip ‘het uiteindelijke belang’ bedoeld in art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 door de gehele schakel van rechtspersonen heen moet worden gekeken. In art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969, komen anders dan het tweede lid van deze bepaling, geen bewoordingen voor zoals ‘het uiteindelijke belang van natuurlijke persoon of rechtspersoon’. Hierdoor is het onduidelijk of voor art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 ook door de gehele schakel van rechtspersonen heen moet worden gekeken.

In het arrest van 22 september 2006
 heeft de Hoge Raad beslist dat de uitzondering van art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 van toepassing is wanneer een verbonden lichaam van de verliesvennootschap reeds ten tijde van de belangenuitbreiding meer dan eenderde van het belang in dat lichaam bezit, ook al bezit geen van de aandeelhouders aan het eind van de schakel meer dan een eenderde belang in het verlieslichaam. Het geschil ging over de vraag of belanghebbende de concernuitzondering, zoals vermeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969, kon toepassen. Indien de concernuitzondering van toepassing was, zouden de verliezen na de belangenwijziging verrekenbaar zijn. Hierbij ging het met name om de vraag hoe de betekenis van ‘uiteindelijke belang van een natuurlijke persoon of rechtspersoon’ bedoeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969, moet worden opgevat.

Advocaat – generaal Wattel is van mening dat bij de bewoordingen ‘uiteindelijke belang van een natuurlijke persoon of rechtspersoon’, zoals deze zijn vermeld in art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 evenals in art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 door de gehele schakel van vennootschappen heen moeten worden gekeken, derhalve naar de uiteindelijke aandeelhouders. Uit punt 4.5 blijkt dat advocaat-generaal Wattel van mening is dat de wetgever heeft gewild dat de draad van het economische belang volledig zou worden afgewikkeld. Dit is het geval wanneer de waardeschommeling van het aandelenbezit als gevolg van de aandelenoverdracht de eigen portemonnee van de aandeelhouder/vennootschap treft respectievelijk verrijkt. 
De Hoge Raad deelt de visie van advocaat-generaal Wattel niet. In de wetshistorie
 is opgemerkt dat de wetgever wenst dat bij een aandelenoverdracht in een dochtermaatschappij binnen een concern de verliesverrekening niet ter discussie worden gesteld. Voor het begrip ‘concern’ wordt verwezen naar art. 15b, lid, 1, onderdeel c juncto art. 10a Wet VpB 1969. Volgens de Hoge Raad blijkt uit de oorspronkelijke memorie van toelichting
 dat het voor de toepassing van de concernuitzondering voldoende is wanneer een verbonden lichaam van een verliesvennootschap het belang uitbreidt. De Hoge Raad haalde vervolgens de nota van wijziging
 aan. Hierin is aangegeven dat de nieuwe (huidige) wettekst een versoepeling is van het oorspronkelijke wetsvoorstel. Voorts neemt de Hoge Raad als uitgangspunt dat de wetgever kennelijk niet beoogt om een beperking op te leggen ten opzichte van het oorspronkelijke wetsvoorstel.

Op basis hiervan concludeert de Hoge Raad dat wanneer vanuit een verliesvennootschap bezien een verbonden lichaam het belang uitbreidt, ook al heeft geen van de uiteindelijke aandeelhouders een belang van ten minste eenderde in de verliesvennootschap, de concernuitzondering van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 van toepassing is. De Hoge Raad is van mening dat deze benadering strookt met de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Immers, bij de belangenuitbreiding is het verbonden lichaam reeds zodanig betrokken dat het bij de uitbreiding van het belang meer zal gaan om de vergroting van de betrokkenheid in een verliesvennootschap, dan om het profiteren van de nog openstaande verliezen.

Ondanks het feit dat de Hoge Raad een uitleg heeft gegeven over de toepassing van de concernuitzondering, ziet de staatssecretaris er nog brood in om het arrest van 22 september 2006 anders te gaan interpreteren. Mijns inziens heeft dit te maken met het feit dat aan de Hoge Raad is gevraagd of de verliesverrekening na de belangenwijziging op niveau van de tophoudster intact is gebleven. Bovendien, het geschil ging er niet om of de concernuitzondering ook van toepassing zou zijn indien een tussenhoudster verbonden zou zijn met de verliesvennootschap. De totstandkomingsgeschiedenis van art. 20a Wet VpB 1969 vormt voor de staatssecretaris geen voldoende onderbouwing voor de visie van de Hoge Raad. 

Immers, tijdens de parlementaire behandeling van art. 20a, Wet VpB 1969 is de tekst in de nota van wijziging naar aanleiding van kritiek ten opzichte van het oorspronkelijke wetsvoorstel ingrijpend herzien.
 Hierdoor is de staatssecretaris van mening dat de oorspronkelijke toelichting voor het wetsvoorstel weinig betekenis heeft voor de problematiek die hier speelt.

De staatssecretaris haalt de volgende passage aan ter verklaring van ‘het uiteindelijke belang van een natuurlijke persoon of rechtspersoon’
 bedoeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. 

“Nieuw is de uitzondering op grond waarvan bepaalde aandeelhouderswisselingen buiten beschouwing blijven. Het gaat daarbij om de situatie dat een natuurlijke persoon of rechtspersoon (bijvoorbeeld een vereniging of stichting) in het oudste verliesjaar reeds ten minste eenderde deel van het uiteindelijke belang bezat, en vervolgens zijn deel verder vergroot (tweede lid, onderdeel b).”

Naar het oordeel van de staatssecretaris dient het begrip ‘uiteindelijke belang van een natuurlijke persoon of rechtspersoon’, naast rechtspersonen die zelf geen achterliggende participanten hebben (bijvoorbeeld een vereniging of stichting), mede te omvatten het belang van de laatste rechtspersoon aan de top van een keten van rechtspersonen (lees: tophoudstervennootschap). Dit betekent voor de achterliggende participanten, dat wil zeggen natuurlijke personen die zelf niet ten minste eenderde deel van het uiteindelijke belang in het verlieslichaam houden, de toepassing van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 niet in de weg staat. 

Voorts wordt in dit besluit een aantal situaties genoemd waarin de staatssecretaris zijn visie geeft over de toepassing van de concernuitzondering in de zin van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. Met name het derde voorbeeld, van onderdeel 3.2 van het besluit, komt in de praktijk veel voor. 

In dit voorbeeld houden vier natuurlijke personen ieder middellijk, via hun persoonlijke houdstervennootschap, 25% van de aandelen in een verliesvennootschap. De persoonlijke houdstervennootschappen staan aan de top van een keten van rechtspersonen. Na een relevante belangenwijziging zijn de verliezen in de verliesvennootschap volgens het Besluit niet meer voorwaarts verrekenbaar. Immers, vanuit de verliesvennootschap bezien zijn de persoonlijke houdstervennootschappen de uiteindelijke aandeelhouders en iedere houdstervennootschap bezit een aandelenpakket van 25% in de verliesvennootschap. Hierdoor bedraagt het uiteindelijke belang van iedere persoonlijke houdstervennootschap ten tijde van de relevante belangenwijziging minder dan eenderde in de verliesvennootschap. Daardoor kan in deze situatie de concernuitzondering niet worden toegepast. 

De verliezen gaan in dit voorbeeld echter niet verloren indien het aandelenpakket rechtstreeks wordt gehouden door een gezamelijke tophoudstervennootschap met vier natuurlijke personen als aandeelhouder. Dus zonder tussenschakelen van vier 100% persoonlijke houdstervennootschappen. Iedere aandeelhouder bezit 25% van de aandelen in de verliesvennootschap en de tophoudstervennootschap houdt 40% aandelen in de verliesvennootschap. Bij een belangenuitbreiding gaan de verliezen niet verloren. Naar de mening van de staatssecretaris kan de concernuitzondering in dit geval wel worden toegepast. Immers, in dit geval houdt de tophoudstervennootschap een belang in de verliesvennootschap van meer dan een eenderde. 

Het oordeel van de staatssecretaris brengt met zich dat voor de toepassing van de concernuitzondering van doorslaggevend belang is of de natuurlijke personen hun 25%- belang al dan niet via persoonlijke houdstervennootschappen houden. Doen ze dat wel, dan raken ze de verliezen na een relevante belangenwijziging kwijt. De redactie van Vakstudie-Nieuws merkt hierbij op dat het hun te ver gaat om een verrekening van verliezen met de gevolgen van wel of niet gebruikmaken van persoonlijke houdstervennootschappen te confronteren. 

Kort samengevat, de Hoge Raad heeft in het arrest van 22 september 2006 beslist dat de concernuitzondering kan worden toegepast indien vanuit een verliesvennootschap bezien ergens in de keten van vennootschappen een verbonden lichaam bestaat dat het aandelenbelang met meer dan een eenderde uitbreidt. Dit betekent dat een verbonden lichaam van een verliesvennootschap voor de toepassing van art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 het uiteindelijke belang kan bezitten. Maar in het besluit van 6 mei 2008 geeft de staatssecretaris aan dat slechts tophoudstervennootschappen het uiteindelijke belang kunnen bezitten.

Over de andere uitleg van de Hoge Raad en de staatssecretaris over het begrip ‘ uiteindelijke belang’ bedoeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969, zijn de meningen in de literatuur verdeeld. Heithuis
 juicht de uitkomst van de beslissing van de Hoge Raad toe. Naar zijn oordeel brengt de ruimhartige toepassing van de Hoge Raad met zich dat dit de economische wenselijke samenwerkingsverbanden tussen lichamen niet in de weg staat. Te denken valt aan structuren waarbij twee onafhankelijke derden in één gemeenschappelijke jointventure-vennootschap een samenwerkingsverband aangaan, waarbij de tophoudersvennootschap minder dan eenderde van het belang heeft in de jointventure-vennootschap.
 Indien de samenwerking niet tot gewenste resultaten leidt, kan de ene partij de aandelen van de andere partij in het samenwerkingsverband uitkopen om op deze wijze de continuïteit van de onderneming te waarborgen. De uitspraak van de Hoge Raad brengt met zich dat verliezen in die gevallen intact zullen blijven. Hierdoor hoeven de partijen minder economische schade te leiden wanneer de samenwerking niet tot gewenste resultaten leidt. Ik ben het met Heithuis eens dat de wetgever de afwikkeling van verliezen met betrekking tot jointventure-vennootschappen ruimhartig moet toepassen. Op die manier wordt bewerkstelligd dat de fiscale regelgeving de economische samenwerking zo min mogelijk verstoort. Bij een samenwerkingsverband tussen niet-gelieerde partijen kan niet worden gesproken van het misbruik dat de wetgever beoogd heeft te bestrijden met art. 20a Wet VpB 1969. De partijen beogen door middel van een samenwerkingsverband economische voordelen te behalen. Hierbij gaat het niet om de mogelijkheid verliesverrekening te vergroten. Bovendien merkt Kok naar mijn mening terecht op dat het mogelijk is dat het geen natuurlijke personen of rechtspersonen zijn die meer dan een eenderde belang in de jointventure-vennootschap bezitten, zeker als de twee lichamen die de joint venture zijn aangegaan beursgenoteerd zijn.

Rambhadjan en Kortekaas 
 zijn van mening dat de staatssecretaris het arrest van HR 22 september 2006
 te eng heeft geïnterpreteerd. De schrijvers zijn van mening dat noch uit de wettekst, noch uit de parlementaire behandeling blijkt dat deze overeenkomt met de uitleg van de staatssecretaris. Volgens de schrijvers is het kraakhelder dat de uitzondering van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VPB 1969 van toepassing is, zolang een verbonden lichaam in de zin van art. 10a, vierde lid, Wet VPB 1969, een belang in een verliesvennootschap uitbreidt. Naar hun oordeel heeft de staatssecretaris onterecht geïnterpreteerd dat de concernuitzondering uitsluitend ziet op een tophoudstervennootschap die meer dan een eenderde belang heeft in een verliesvennootschap. Volgens hen heeft dit te maken met het feit dat aan de Hoge Raad is gevraagd of de tophoudster en niet de tussenhoudster recht heeft op een verrekening van verliezen. In de onderhavige situatie heeft de tophoudster een 100%-belang in een tussenhoudster. Economisch gezien maakt het dus niet uit of vanuit de tophoudster of de tussenhoudster zou worden beoordeeld. Tevens had belanghebbende slechts aangevoerd dat de tophoudster, B B.V., moet worden gezien als de uiteindelijke aandeelhouder voor de toepassing van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. In het arrest werd niet de vraag voorgelegd of de uitzondering ook van toepassing was geweest als alleen de tussenhoudster verbonden was met de verliesvennootschap. Aangezien de Hoge Raad van mening is dat de huidige wettekst ten opzichte van het oorspronkelijke wetsvoorstel geen beperking beoogt, zien de schrijvers geen aanleiding om een te enge uitleg te geven aan dit arrest.

Van Dijk
 is van mening dat de Hoge Raad zijn oordeel op een verkeerde veronderstelling heeft gebaseerd. De Hoge Raad is van mening dat art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 bedoeld is als een versoepeling van het oorspronkelijk voorgestelde art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969. Van Dijk constateert dat als de wetgever de oorspronkelijk voorgestelde tekst van art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 had ingevoerd, belanghebbende geen recht had gehad op de concernuitzondering. Hieruit concludeert hij dat de Hoge Raad het begrip ‘het uiteindelijke belang’ in de zin van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 onjuist heeft geïnterpreteerd. 

Hieruit blijkt zonder meer uit dat er onenigheid in de literatuur bestaat over het begrip ‘ het uiteindelijke belang’ bedoelde in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. Ik ben van mening dat de uitspraak van de Hoge Raad niet altijd tot een evenwichtige uitkomst leidt. Conform de uitleg van de Hoge Raad betekent het dat de verliezen wel verrekenbaar zijn bij een relevante belangenwijziging wanneer belastingplichtige aandelen in een verliesvennootschap via een 100%‑tussenhoudster houdt, terwijl de tophoudstervennootschap voor minder dan een eenderde belang in de verliesvennootschap houdt. Daartegenover zijn de verliezen niet meer verrekenbaar, indien geen gebruik wordt gemaakt van een 100%-tussenhoudstervennootschap. Materieel gezien zijn beide situaties identiek. De uitspraak van de Hoge Raad brengt met zich dat bij het tussenschakelen van een 100%-tussenhoudstervennootschap de concernuitzondering altijd kan worden toegepast, terwijl de tophoudstervennootschap bijvoorbeeld maar 1% van de aandelen in een verliesvennootschap houdt. Dit strookt naar mijn mening niet met de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Om deze willekeur te vermijden ben ik een voorstander van de benadering van de staatssecretaris. Hiermee kan worden voorkomen dat belastingplichtigen een 100%‑tussenhoudstervennootschap tussenschakelen om de werking van art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 te omzeilen. Ik ben van mening dat de wetgever de wettekst van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 moet aanpassen. Mijns inziens kan de wettekst als volgt worden geformuleerd:

“[…] de wijziging betrekking heeft op een uitbreiding van het belang in de belastingplichtige, waarvan de uiteindelijke aandeelhouder die bij het begin van het oudste jaar, bedoeld in het eerste lid, reeds ten minste eenderde deel van het uiteindelijke belang in de belastingplichtige had.”

4.4.5 Binnenjaarse verliescompensatie

Art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969 schrijft voor dat als het belang in een vennootschap in vergelijking met het oudste jaar waarin het verlies niet volledig is verrekend, voor meer dan een eenderde is gewijzigd, de compensabele verliezen vervallen met ingang van het jaar waarin een relevante belangenwijziging optreedt. De vraag rijst of verliezen van dat boekjaar met de winsten tot aan het moment van de aandelenoverdracht van dat gehele boekjaar kunnen worden verrekend wanneer een aandelenoverdracht in de loop van een boekjaar plaatsvindt. 

De Hoge Raad heeft in het arrest van 21 november 2008
 beslist over hoe deze problematiek onder art. 20a Wet VpB 1960 uitpakt. Het geschil spitst zich toe op de vraag of een verrekening van verliezen uit de voorgaande jaren met de winst die behaald is in het volgende jaar mogelijk is. Belanghebbende beantwoordt bevestigend en de inspecteur bestrijdt het. De inspecteur is van mening dat het recht op verliescompensatie op grond van de grammaticale uitleg van de tekst van art. 20a Wet VpB 1969 vervalt met ingang van het jaar van de aandeelhouderswisseling. De rechtbank gaat mee met de inspecteur. De belanghebbende was het hier echter niet mee eens en heeft sprongcassatie ingesteld. Zijn vraag komt bij de Hoge Raad terecht. Advocaat-generaal Wattel komt na een uitgebreide analyse van de parlementaire geschiedenis en jurisprudentie zoals deze is gewezen onder art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 tot de conclusie dat voortzetting van die doel-en-strekking-lijn de voorkeur verdient. Dit betekent dat de compensabele verliezen van voor het moment van de aandeelhouderswisseling kunnen worden verrekend met de winsten tot aan het moment van de aandeelhouderswisseling in hetzelfde boekjaar.

De Hoge Raad beslist echter dat de letterlijke tekst prevaleert boven de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Het systeem van de verliesverrekening in de vennootschapsbelasting is gebaseerd op een verrekening van verliezen van volledige boekjaren met belastbare winst uit andere volledige boekjaren.
 Uit de wetsgeschiedenis van art. 20a, twaalfde lid, Wet VpB 1969 – het herwaarderen van vermogensbestanddelen - volgt dat de wetgever uit is gegaan van hetzelfde ingangstijdstip van art. 20, eerste lid, Wet VpB 1969, te weten de aanvang van het jaar waarin de aandeelhouderswijziging heeft plaatsgevonden. Op basis van het systeem van de verliesverrekening en de tekst van art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969, concludeert de Hoge Raad dat belanghebbende ongelijk heeft. De Hoge Raad heeft beslist dat een verrekening van verliezen uit andere boekjaren met winst behaald tot aan het moment van de aandelenoverdracht niet mogelijk is. In de aantekening van dit arrest merkt de redactie van de Vakstudie-Nieuws 
 op dat deze uitspraak met zich brengt dat de verliezen in het jaar van de aandelenoverdracht niet door art. 20a Wet VpB 1969 worden getroffen. Hiermee suggereert de redactie dat uit het arrest voortvloeit dat de geleden verliezen in het jaar van de aandeelhouderswisseling verrekenbaar zijn met de winsten die zijn behaald na de aandelenoverdracht in hetzelfde boekjaar, dan wel met de winsten van de boekjaren daarna. Daarmee komen de verliezen van voor de overdracht in het jaar van de aandeelhouderswisseling ten goede aan de nieuwe aandeelhouders. Belastingplichtigen kunnen zodanig naar eigen inzicht de aandelenoverdracht laten plaatsvinden op het voor hen meest gunstige moment. Hiermee kunnen verliezen geleden in het jaar van de aandeelhouderswisseling aan de nieuwe aandeelhouders worden overgedragen, zonder dat deze worden beperkt door art. 20a Wet VpB 1969. Dit lijkt mij niet de bedoeling van de wetgever te zijn.

In dit arrest prevaleert de Hoge Raad een uitleg conform een letterlijke lezing van de wettekst in plaats van een uitleg conform de ratio. De redactie van Vakstudie-Nieuws is van mening dat de Hoge Raad tot het juiste oordeel is gekomen. Immers, de vennootschapsbelasting wordt op boekjaarbasis geheven. In de aangifte vennootschapsbelasting geeft men een totaal boekjaarresultaat aan en geen deelresultaat.
 Volgens de redactie is de zienswijze van advocaat-generaal Wattel, dat wil zeggen een verrekening van verliezen van voorgaande jaren met een deel van het positieve resultaat behaald in het volgende jaar, te sympathiek en te ingewikkeld om in de praktijk uit te voeren. Belastingplichtigen dienen bijvoorbeeld van dag tot dag precies bij te houden wat de resultaten van de vennootschap zijn. Om al die problemen te voorkomen, is de redactie van mening dat de wetgever een logische keuze heeft gemaakt om in art. 20a, Wet VpB 1969 de breuklijn op begin van het boekjaar te leggen. Ik onderschrijf dit standpunt. Indien een binnenjaarse verliescompensatie mogelijk zou zijn, betekent dit dat belastingplichtige zijn boekjaar als het ware moet afsluiten om de desbetreffende boekjaarresultaten tot aan het moment van de aandelenoverdracht te kunnen bepalen. Ik zie hier een administratieve lastenverzwaring De wetgever probeert een evenwicht te behouden tussen efficiëntie, effectiviteit en rechtvaardigheid. Hierbij dient de wetgever bij het wetsontwerp een afweging te maken tussen complexiteit en de uitvoeringskosten. Daardoor is het niet altijd mogelijk voor de wetgever om een wetsbepaling zodanig vorm te geven dat deze een oplossing biedt voor alle mogelijke situaties. Art 20a, Wet VpB 1969 is in de huidige vorm vrij ingewikkeld. Het zal niet de bedoeling zijn om deze bepaling nog ingewikkelder te maken ten gunste van de rechtvaardigheid. Het bedrijfsleven zal veel meer gebaat zijn bij een overzichtelijke en duidelijke wetgeving. Daarom ben ik ben van mening dat de Hoge Raad een terechte beslissing heeft genomen.

4.4.6 Latente liquidatieverliezen

Wanneer een liquidatieverlies pas op enig moment na de aandelenoverdracht is gerealiseerd, terwijl dit deels al als verlies bestond ten tijde van de aandelenoverdracht, rijst de vraag art. 20a, Wet VpB 1969 mede ziet op een ongerealiseerd verlies (lees: een latent liquidatieverlies).

In zijn arrest van 9 april 2004
 heeft de Hoge Raad beslist dat indien verliezen die voortvloeien uit feiten en omstandigheden die zich voor de aandelenoverdracht hebben voorgedaan, en in fiscale zin pas na de overgang van belangen zijn gerealiseerd, een verrekening van verliezen op grond van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 niet mogelijk is.

Tot op de dag van vandaag is nog geen vraag voorgelegd aan een rechterlijke instantie over in hoeverre de betekenis van dit arrest nog zijn gelding heeft behouden onder art. 20a, Wet VpB 1969. Voordat ik hier nader op inga, behandel ik eerst het arrest van de Hoge Raad van 9 april 2004. 

Het geschil spitst toe op of een latent liquidatieverlies onder de reikwijdte van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 valt. Belanghebbende stelde dat art. 20, vijfde lid, Wet VpB 1969 slechts op verliezen die vóór het stakingsmoment zijn geleden ziet, deze bepaling ziet dus niet op een nog niet gerealiseerd verlies zoals bedoeld in de onderhavige situatie. Het liquidatieverlies wordt namelijk pas na de aandeelhouderswisseling gerealiseerd. De wetgever heeft destijds de onderhavige situatie niet voorzien.
 Het beroep op doel en strekking van de wet gaat volgens belanghebbende niet op. Ten tijde van de aandelenoverdracht resteerde nog slechts een te liquideren deelneming. De Hoge Raad was het met de inspecteur eens dat het liquidatieverlies reeds aanwezig was ten tijde van de aandelenoverdracht. Ingevolge art. 13d, negende lid, Wet VpB 1969 kan een liquidatieverlies pas op het tijdstip waarop de vereffening is voltooid in aanmerking worden genomen. Het is aan belastingplichtigen zelf te bepalen wanneer dat laatste geschiedt. Gelet daarop brengen volgens de Hoge Raad doel en strekking van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 met zich dat het verlies geleden bij de liquidatie van C B.V. in 1999, als nagekomen verlies van de gestaakte onderneming moet worden aangemerkt. Dit liquidatieverlies kan niet met de winsten van volgende jaren worden verrekend, omdat dit verlies niet ten goede is gekomen aan degene die in 1993 aandeelhouder van belanghebbende was. 
 De Hoge Raad besliste dat art. 20, vijfde lid(oud), Wet VpB 1969 ertoe strekt dat niet alleen gerealiseerde verliezen van voor het moment van de aandelenoverdracht onder de reikwijdte van de bepaling vallen, maar ook fiscaal negatieve stille reserves die voortvloeien uit feiten en omstandigheden die zich voor de aandelenoverdracht hebben voorgedaan. 

De redactie van Vakstudie-Nieuws vraagt zich af of dit arrest zijn gelding heeft behouden onder art. 20a Wet VpB 1969. Gelet op de gedetailleerdheid van de genoemde bepaling, is de redactie van mening dat enige terughoudendheid gewenst is bij het toepassen van oude jurisprudentie die is gewezen onder art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969. Ik onderschrijf deze mening. Doordat de voorloper van art. 20a, Wet VpB 1969 een aantal tekortkomingen bevat, heeft art. 20a, Wet VpB 1969 een ruimere werking dan zijn voorloper gekregen. Art. 20a Wet VpB 1969 ziet namelijk ook op beleggingsvennootschappen, ondernemingen die in een afgeslankte vorm worden voortgezet en interne aandeelhouderswisselingen. In de rechtspraak van de gewezen jurisprudentie onder art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 was geen rekening gehouden met de genoemde verruimingen. 

Daarnaast merken Van Wagensveld en Brands 
 op dat bij het interpreteren van jurisprudentie onder art. 20, vijfde lid, (oud) Wet VpB 1969 het begrip ‘materiële onderneming’ centraal staat. Volgens hen kan om die reden minder snel een verband worden gelegd tussen een nagekomen verlies en een voorheen gestaakte onderneming. Daar ben ik het niet mee eens. Naar mijn mening heeft de Hoge Raad in het arrest van 9 april 2004 een algemene strekking voor ogen. Op grond van doel en strekking van art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969 is een latent liquidatieverlies na een relevante belangenwijziging niet meer verrekenbaar. Het doel van art. 20, vijfde lid, (oud) Wet VpB 1969 is ongewijzigd voortgezet door art. 20a Wet VpB 1969. Beide bepalingen hebben als doel het oneigenlijke gebruik van verliesverrekening bij verlieshandel tegen te gaan. Uit de ratio van art. 20a Wet VpB 1969 volgt dat het niet van belang is of een nagekomen verlies afkomstig is uit een beleggingsvennootschap of uit een materiële onderneming.

Verder rijst de vraag in hoeverre de Hoge Raad bij zo’n gedetailleerde antimisbruikwetgeving af mag wijken van de wettekst. Volgens Van Wagensveld en Brands zal de Hoge Raad in het algemeen minder snel geneigd zijn om bij een interpretatie van gedetailleerde antimisbruikwetgeving af te wijken van de wettekst. De auteurs halen de annotatie van Van Vijfeijken aan bij het “ex-warrant arrest”. 
 Van Vijfeijken merkt in de noot van dat arrest op: “Alleen als de woorden van de wet niet duidelijk zijn, dan wel tot een zodanig resultaat leiden dat men zich in gemoede kan afvragen of dat werkelijk is voorzien c.q. gewild door de wetgever, is er ruimte om naar de bedoeling van de wetgever te kijken.” 

Bij een letterlijke lezing van art. 20a Wet VpB 1969 volgt dat slechts gerealiseerde verliezen onder de reikwijdte van deze bepaling vallen. Liquidatieverliezen die na de aandeelhouderswisseling worden gerealiseerd, zijn vóór de aandeelhouderswisseling latent aanwezig. Op grond van een grammaticale uitleg zal kunnen worden betoogd dat potentiële liquidatieverliezen niet onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 vallen. Aangetekend zij dat de staatssecretaris in zijn besluit van 30 september 1991, BNB 1991/139, punt 5.9 heeft opgemerkt dat liquidatieverliezen niet door het goedkoopmansgebruik worden beheerst. Ingevolge art. 13d, negende lid, Wet VpB 1969 wordt het liquidatieverlies op het tijdstip waarop de vereffening is voltooid in aanmerking genomen. Dit houdt in dat een belastingplichtige min of meer kan bepalen wanneer de vereffening wordt voltooid. In dit geval kan de belastingplichtige naar eigen inzicht bepalen wanneer hij een liquidatieverlies tot uitdrukking wil brengen, bijvoorbeeld voor of na de aandeelhouderswisseling. Indien potentiële liquidatieverliezen niet onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 vallen, betekent dit dat een verrekening van een latent liquidatieverlies ten goede komt aan aandeelhouders die de verliezen niet hebben geleden. Dat kan naar mijn mening niet de bedoeling van de wetgever zijn. Van Wagensveld en Brands
 merken op dat ondanks dat de wetgever bekend was met de manipulatiemogelijkheid bij liquidatieverliezen, hij toch nog geen maatregel in de wet heeft opgenomen. In tegenstelling tot de fiscale eenheid heeft de wetgever in art. 15ab Wet VpB 1969 wel een bepaling opgenomen met betrekking tot een latent liquidatieverlies. Gelet op aard en strekking van art. 20a Wet VpB 1969 ben ik van mening dat de wetgever een aanvullende bepaling betreffende een latent liquidatieverlies in art. 20a Wet VpB 1969 moet opnemen. Dit houdt in dat ongerealiseerde verliezen en fiscaal negatieve stille reserves die voortvloeien uit feiten en omstandigheden die zich voor een relevante belangenwijziging hebben voorgedaan, onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 dienen te vallen.

4.5 Tussenconclusie

Art. 20a Wet VpB 1969 is op 1 januari 2001 in werking getreden. Met deze bepaling wordt bedoeld om handel in verliezen te voorkomen. De leidende gedachte is dat verliezen met winsten uit dezelfde onderneming behoren te kunnen worden gecompenseerd, waarbij winsten met name ten goede moeten komen aan dezelfde achterliggende participanten. Echter, de wettekst lijkt niet op alle fronten aan te sluiten bij de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Gelet op de voorgaande analyse kunnen de volgende conclusies worden getrokken:

· Het begrip ‘uiteindelijke belang’ dient materieel te worden getoetst. Mijns inziens moet in ieder geval het financieel belang en zeggenschap in een vennootschap worden begrepen. Dit laatste element ontbreekt echter bij stemloze (preferente) aandelen, daardoor behoren deze instrumenten niet onder het begrip ‘belang’. Daarnaast ben ik van mening dat een vestiging van een recht van vruchtgebruik niet zou leiden tot belangenwijziging.
· Indien opties op verliesvennootschap worden verleend, blijkt uit de literatuur dat onenigheid bestaat over het tijdstip waarop het aandelenbelang wijzigt. Naar mijn mening is sprake van een belangenwijziging wanneer de opties zijn uitgeoefend.
· Bij de totstandkoming van art. 20a Wet VpB 1969 is gezegd dat verliezen bij aandelen terugoverdracht kunnen worden herleefd. Echter, de staatssecretaris is van mening dat niet het geval is. Ik acht dat het herleven van de verliezen bij een aandelenterugoverdracht in strijd is met de ratio van de bepaling. Immers, verliezen geleden in de periode dat aandelen aan derden zijn overgedragen worden niet veroorzaakt door de bedrijfsactiviteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. Deze verliezen houden geen verband met de activiteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. 
· In art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969, komen anders dan het tweede lid van deze bepaling, geen bewoordingen voor zoals ‘het uiteindelijke belang van natuurlijke persoon of rechtspersoon’. Hierdoor is het onduidelijk of voor art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 ook door de gehele schakel van rechtspersonen heen moet worden gekeken. Voor een evenwichtige toepassing van de concernuitzondering bedoeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 dient naar mijn mening voor het begrip ‘het uiteindelijke belang’ gekeken te worden naar de tophoudstervennootschap. Om de economische samenwerking in de vorm van joint-venturevennootschap niet te verstoren, dient de concernuitzondering versoepeld te worden. 

· De Hoge Raad heeft in het arrest van 21 november 2008
 beslist over hoe deze problematiek onder art. 20a Wet VpB 1960 uitpakt. Het geschil spitst zich toe op de vraag of een verrekening van verliezen uit de voorgaande jaren met de winst die behaald is in het volgende jaar mogelijk is..Ik ben van mening dat de Hoge Raad een terechte beslissing heeft genomen.
· Bij een letterlijke lezing van art. 20a Wet VpB 1969 volgt dat slechts gerealiseerde verliezen onder de reikwijdte van deze bepaling vallen. Liquidatieverliezen die na de aandeelhouderswisseling worden gerealiseerd, zijn vóór de aandeelhouderswisseling latent aanwezig. Op grond van een grammaticale uitleg zal kunnen worden betoogd dat potentiële liquidatieverliezen niet onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 vallen. Gelet op doel en strekking van art. 20a Wet VpB 1969 en het feit dat belastingplichtigen min of meer naar eigen inzichten kunnen bepalen wanneer zij het liquidatieverlies in aanmerking willen nemen, behoort het latent liquidatieverlies naar mijn mening onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 te vallen.
Hoofdstuk 5 Liquidatieverliesregeling

5.1 Inleiding

De deelnemingsvrijstelling is opgenomen in art. 13 Wet VpB 1969. Deze bepaling voorkomt dat concerns tweemaal belastingen over dezelfde winst betalen. De toepassing van de deelnemingsvrijstelling brengt met zich dat de winst bij deelnemingen niet nogmaals als winst bij de moedervennootschap wordt belast. Onder de deelnemingsvrijstelling worden zowel positieve als negatieve voordelen afgewikkeld die verband houden met deelnemingen buiten de winstsfeer van een moedervennootschap. Deze vrijstelling ziet zowel op dividenden als op de vervreemdingsvoordelen uit deelnemingen. Doordat de dividendenuitkeringen en de vermogenswinsten uit hoofde van deelnemingen bij de moedervennootschap worden vrijgesteld, leidt dit ertoe dat de dochter alleen de belastingdruk heeft in het land waar de dochtervennootschap is gevestigd.
 Hierdoor is het voor Nederlandse concerns mogelijk om vanuit een gelijkwaardige fiscale positie te concurreren met plaatselijke (buitenlandse) ondernemers. 

Indien een verlieslijdende deelneming wordt geliquideerd, zullen de aanwezige compensabele verliezen bij de liquidatie in beginsel leiden tot onverrekenbaar verlies. Immers, bij liquidatieverliezen hebben deelnemingen de mogelijkheid om de verrekenbare verliezen met hun eigen winsten uit andere jaren te verrekenen. In dit geval kunnen de verliezen bij een liquidatie van deelnemingen tussen wal en schip vallen. Dit achtte de wetgever onwenselijk. Op grond hiervan is art. 13d Wet VpB 1969 (hierna: de liquidatieverliesregeling) ingevoerd. Door de liquidatieverliesregeling kunnen bij liquidatie de verliezen die verband houden met deelnemingen in mindering worden gebracht op de belastbare winst van een moedervennootschap.

In dit hoofdstuk ga ik eerst nader in op doel en strekking van de wettelijke bepaling. Vervolgens ga ik bij een aantal aspecten van de liquidatieverliesregeling na in hoeverre deze bepaling voldoet aan de drie basiscriteria voor een goed belastingstelsel.
 Dit hoofdstuk wordt afgesloten met een tussenconclusie

5.2 Achtergrond en ratio 

Dochtervennootschappen vormen veelal een partiële voortzetting van de ondernemingsactiviteiten van hun moedervennootschap, zodat de winsten van dochtervennootschappen als ‘eigen winsten’ van de moedervennootschap kunnen worden beschouwd. Dit wordt ook wel de verlengstukgedachte genoemd. In de literatuur
 is wel het standpunt te vinden dat de verlengstukgedachte dragend is voor de deelnemingsvrijstelling. De deelnemingsvrijstelling zorgt ervoor dat de dividenduitkeringen en vervreemdingsvoordelen van deelnemingen de winstsfeer van de moedervennootschap niet raken. Een economisch dubbele belastingheffing verhoogt de effectieve belastingdruk over de winst van een concern. Dit is nadelig voor de concurrentiepositie van de ondernemingen. Met het oog hierop beoogt de wetgever met de deelnemingsvrijstelling de economische dubbele belastingheffing binnen een concernverband te voorkomen. Uit het systeem van deelnemingsvrijstelling vloeit voort dat zowel winsten als verliezen uit hoofde van deelnemingen op het niveau van de moedervennootschap worden vrijgesteld. De toepassing van de deelnemingsvrijstelling heeft tot gevolg dat bij liquidatie van een verliesgevende deelneming de nog niet verrekende verliezen van die deelneming gaan verdampen, omdat deze niet-aftrekbaar zijn van de winst van de moedervennootschap. Hiermee dreigen de nog niet verrekende verliezen van deelnemingen bij liquidatie tussen wal en schip vallen. Daarom is de liquidatieverliesregeling ingevoerd. Deze bepaling houdt in dat op het moment waarop een deelneming is vereffend, de moedervennootschap onder voorwaarden het liquidatieverlies dat verband houdt met haar deelnemingen in mindering kan brengen op haar belastbare winst. 

5.3 Reikwijdte

Zoals hiervoor is opgemerkt, stelt de liquidatieverliesregeling de deelnemingsvrijstelling buiten werking ten aanzien van een verlies op een deelneming dat tot uitdrukking komt nadat een deelneming is ontbonden en vereffend. Het liquidatieverlies bedraagt in beginsel het verschil tussen het opgeofferde bedrag en de liquidatie-uitkeringen. De omvang van het liquidatieverlies houdt geen direct verband met de werkelijk openstaande verliezen van het ontbonden lichaam.
 Immers, bij de berekening van het aftrekbare liquidatieverlies wordt aansluiting gezocht bij het verlies dat zich bij de moedervennootschap manifesteert. Daardoor dienen alle bedragen die een moedervennootschap in het ontbonden lichaam heeft ingebracht als uitgangspunt te worden genomen. Dit bedrag wordt ook wel het opgeofferde bedrag genoemd. Het bestaat uit de kostprijs van een deelneming verrmeerderd met onder andere bedragen uit hoofde van het vervreemden, omzetten van afgewaardeerde vorderingen, omzetten van een verlieslijdende vaste inrichting in een deelneming, positieve voordelen - met uitzondering van uitkeringen van winst (dividend) op aandelen die zijn verkregen in het kader van een splitsing of juridische fusie
 en latere kapitaalmutaties door de moedervennootschap. 
 Een verhoging van het opgeofferde bedrag vindt plaats indien de genoemde bedragen tot de winst zijn gerekend. Volgens Bouwman
 zijn de correcties van art. 13d, tweede lid, Wet VpB 1969 niet meer dan redelijk. Immers, zonder deze ophogingen zouden belastingplichtigen twee keer worden gepakt. De eerste keer in geval van een verplichte winstneming op de voet van de bepalingen ingevolge art.  13b, 13ba, 13c of 13h Wet VPB 1969. Een tweede keer omdat zij de waardedaling van hun deelnemingen, voor zover deze staat tegenover de op grond van art. 13b, 13ba, 13c of 13h Wet VPB 1969 belaste voordelen, niet mogen aftrekken van de winst.

Het bedrag aan liquidatie-uitkeringen
 wordt verhoogd met dividenduitkeringen die voorafgaande aan de ontbinding van de deelneming zijn genoten, te weten:

· het jaar waarin het ontbonden lichaam zijn onderneming geheel of nagenoeg geheel heeft gestaakt, in de vijf daaraan voorafgaande jaren en in de daaropvolgende jaren;

· het zesde tot en met het tiende jaar voorafgaande aan dat waarin het ontbonden lichaam zijn onderneming geheel of nagenoeg geheel heeft gestaakt ingeval over het desbetreffende jaar dat lichaam volgens zijn jaarrekening - opgemaakt volgens de bepalingen van titel 9, boek 2 BW, dan wel, ten aanzien van een deelneming in een buiten Nederland gevestigd lichaam, volgens soortgelijke buitenlandse wettelijke regelingen - verlies heeft geleden.

De liquidatieverliesregeling ziet op verliezen die verband houden met een liquidatie van een deelneming. Het regime van de deelnemingsvrijstelling is naar aanleiding van de wet ‘Werken aan winst’ 
 ingrijpend gewijzigd. Een van de wijzigingen is dat de deelnemingsvrijstelling niet van toepassing is op de laagbelaste beleggingsdeelnemingen,
 terwijl een kwalificerend aandelenbezit nog wel als deelneming van belastingplichtige wordt beschouwd. De wijziging in het begrip ‘deelneming’ kan invloed hebben op de liquidatieverliesregeling. In de memorie van toelichting
 is opgemerkt dat de liquidatieverliesregeling niet ziet op liquidatieverliezen van laagbelaste beleggingsdeelnemingen. Hierin is vermeld dat verliezen ter zake van het houden van aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen zonder meer onder de toepassing van een verrekening in aanmerking worden genomen. Een dubbele verliesneming treedt op indien de verliezen bij liquidatie van dergelijke deelnemingen via de liquidatieverliesregeling bij de moedervennootschap tot uitdrukking komen. Dit zou in strijd zijn met de bedoeling van de liquidatieverliesregeling. Dit betekent ook dat de bepalingen betreffende liquidatie van tussenhoudstermaatschappijen
 uitsluitend ziet op deelnemingen waarop de deelnemingsvrijstelling van toepassing is. 
 Voor laagbelaste beleggingsdeelnemingen hoeven aldus geen opgeofferde bedragen te worden vastgesteld.

Indien bijvoorbeeld de beleggingsactiviteiten van een laagbelaste beleggingsdeelneming zijn gewijzigd in (meer dan 50%) materiële ondernemingsactiviteiten, waardoor de deelnemingsvrijstelling ook daadwerkelijk van toepassing is, dient bij de sfeerovergang het opgeofferde bedrag te worden vastgesteld. Dit heeft tot gevolg dat bij de liquidatie van dergelijke deelnemingen het liquidatieverlies via de liquidatieverliesregeling aftrekbaar is van de belastbare winst van een moedervennootschap. De hoogte van het opgeofferde bedrag wordt vastgesteld op basis van  de boekwaarde van de deelneming, vermeerderd met het bedrag waarover is afgerekend ten tijde van de sfeerovergang. Het laatstbedoelde bedrag is het verschil tussen de boekwaarde en de waarde in het economische verkeer van de deelneming.

Daarnaast is art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 van toepassing op de ontbinding van een deelneming die op haar beurt deelnemingen heeft of deze ooit heeft vervreemd.
 Deze bepaling schrijft een eliminatie van deelnemingsverliezen van een tussenholding voor. Wanneer alleen een tussenholding wordt ontbonden en haar deelnemingen niet, behoren de deelnemingsverliezen van een tussenholding niet tot het liquidatieverlies van een tussenholding. Anders zou hier sprake zijn van een dubbele verliesneming van de deelnemingsverliezen. Namelijk eenmaal bij de ontbinding van een tussenholding en andermaal bij de latere ontbinding van de deelnemingen zelf.

Art. 13d, vijfde lid, Wet VpB 1969 voorkomt dat door het tussenschakelen van een tweede tussenhoudster de werking van art. 13d, vierde lid en negende lid, Wet VpB 1969 kan worden gefrustreerd. Deze bepaling schrijft voor dat wanneer een tussenhoudster een niet–aftrekbaar liquidatieverlies 
 heeft, dit bedrag wordt geëlimineerd bij de berekening van het liquidatieverlies ter zake van de ontbinding van de tussenhoudster. 

Met art. 13d, zesde lid, Wet VpB 1969 wordt voorkomen dat het opgeofferde bedrag bij een verhanging binnen concernverband wordt verhoogd. Dit artikel bepaalt dat het opgeofferde bedrag niet hoger mag worden gesteld dan het bedrag dat het concern voor die deelneming ooit heeft opgeofferd. Zonder deze bepaling zal het mogelijk zijn om het opgeofferde bedrag te verhogen door een ontbonden lichaam dat na de verkrijging c.q. oprichting in waarde is gestegen, over te dragen aan een ander lichaam binnen het concern. De positieve vervreemdingsvoordelen zijn vrijgesteld onder de deelnemingsvrijstelling. Art. 13d, zesde lid, Wet VpB 1969 voorkomt dat het opgeofferde bedrag als gevolg van deze verhanging kan worden verhoogd.

Verder schrijft art. 13d, zevende lid, Wet VpB 1969 voor dat het opgeofferde bedrag in het kader van de aandelenfusie niet hoger wordt gesteld dan het bedrag dat de overdrager ooit voor de aandelen heeft opgeofferd. Deze bepaling ziet op aandelen die zijn verkregen door middel van een aandelenruil die door de bundeling van aandelen op een gegeven moment een deelneming vertegenwoordigt. In de bepaling is een versoepeling opgenomen die inhoudt dat de doorgeschoven oorspronkelijke kostprijs van de aandelen wordt opgehoogd met vervreemdingswinst die bij de aandelenruil c.q. aandelenverkoop is behaald, voor zover belastingplichtige aannemelijk maakt dat deze vervreemdingswinst bij het vervreemdende concernlichaam is belast tegen een effectief tarief dat overeenkomt met minstens 10% over een naar Nederlandse maatstaven bepaalde belastbare winst, waarbij de octrooibox en de groepsrentebox buiten beschouwing blijven.

Onder het oude fiscale eenheidsregime, waaronder de standaardvoorwaarde 11, onderdeel b en c, mocht de bedragen van de stille reserves en goodwill die voor de voeging aanwezig waren en na de voeging niet tot uitdrukking zijn gekomen in het opgeofferde bedrag, met het laatstbedoelde bedrag worden vermeerderd.
 Deze ophoging is niet meer mogelijk onder art. 13d, achtste lid, Wet VpB 1969. In de memorie van toelichting
 heeft de staatssecretaris aangegeven dat het praktische bezwaar is dat vaak moeilijk is vast te stellen welke stille reserves en goodwill op het voegingtijdstip in het opgeofferde bedrag waren begrepen en op het voegingstijdstip nog bij de dochter aanwezig zijn. Ter voorkoming van geschillen heeft de wetgever afgezien van een waardesprongeregel zoals opgenomen in de huidige standaardvoorwaarde 11, onderdeel b en c van het oude fiscale eenheidsregime. Mijns inziens heeft de wetgever de waardesprongregel terecht losgelaten. Goodwill en/of stille reserves kunnen in de loop van de tijd in nieuwe reserves muteren, waardoor vaak moeilijk is te onderscheiden welke reserves/goodwill op het voegingstijdstip aanwezig waren en op het ontvoegingstijdstip aanwezig zijn. Hierdoor wordt het opgeofferde bedrag voor een ontvoegde dochtervennootschap uit een fiscale eenheid ingevolge art. 13d, achtste lid, Wet VpB 1969 gesteld op het zuivere fiscale vermogen van de dochtervennootschap, nadat dit is verminderd met fiscaal toelaatbare reserves. Dit betekent dat het eigen vermogen voor een ontvoegde dochtervennootschap op het ontvoegingstijdstip bepalend is voor het opgeofferde bedrag. Hierbij speelt de verkrijgingsprijs van de ontvoegde dochter voor de voeging geen rol bij het opgeofferde bedrag. Indien het zuivere fiscale vermogen minus fiscaal toelaatbare reserves op het tijdstip van de ontvoeging lager is dan de verkrijgingsprijs voor de voeging, terwijl de stille reserves en goodwill die op het tijdstip van de voeging aanwezig waren op het tijdstip van ontvoeging nog steeds aanwezig zijn, wordt het opgeofferde bedrag gesteld op een lagere bedrag. Consequentie hiervan is dat een deel van het opgeofferde bedrag na de voeging verloren is gegaan. 

Verder bepaalt art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 dat het liquidatieverlies pas op het tijdstip waarop de vereffening is voltooid in aanmerking mag worden genomen. Het tijdstip van de vereffening wordt bepaald door het civiele recht. Dit houdt in dat de rechten van een vennootschap geldend moeten worden gemaakt, haar schulden moeten worden voldaan en het overschot aan de aandeelhouders en andere rechthebbenden moet worden overgedragen in verhouding tot ieders recht.
 

Voorts moet worden voldaan aan de volgende drie voorwaarden: 

1. ten eerste dat geen recht geldt op een tegemoetkoming in verband met verliezen die bij de ontbonden deelneming onverrekend zijn gebleven;

2. ten tweede mag (een deel van) de onderneming van het ontbonden lichaam niet binnen het concern worden voortgezet;

3. ten derde dient de belastingplichtige de omvang van het liquidatieverlies aannemelijk te maken.

In bijzondere gevallen die materieel gezien gelijk staan met een formele liquidatie, kunnen belastingplichtigen het liquidatieverlies met een beroep op de hardheidsclausule op een eerder tijdstip dan de vereffening in aanmerking nemen.
 Te denken valt aan  een geval waarin de deelneming door politieke omstandigheden blijvend moet worden beëindigd.
 

5.4 Beschouwing art. 13d Wet VpB 1969

5.4.1 Het liquidatieverlies en niet verrekenbare verliezen van een geliquideerde deelneming

Zoals eerder is besproken, sluit de omvang van het liquidatieverlies niet aan bij de daadwerkelijk geleden verliezen van het ontbonden lichaam. Volgens de wetgever zou het overbrengen van het daadwerkelijk geleden verlies van de dochtervennootschap naar de moedervennootschap op praktische bezwaren stuiten, met name waar het gaat om buitenlandse dochters. Daarom is aansluiting gezocht bij het verlies dat zich bij de moedervennootschap manifesteert.
 Het liquidatieverlies dat door een moedervennootschap wordt genomen hoeft niet gelijk te zijn aan de daadwerlijke, niet‑verrekenbare verliezen van een geliquideerde deelneming. In de literatuur kunnen de volgende opvattingen worden gevonden.

Verburg
 is van mening dat de wetgever, door aansluiting te zoeken bij het verlies dat zich bij de moedermaatschappij manifesteert, de kans heeft gemist een consistente regeling voor liquidatieverliezen tot stand te brengen. Zwemmer
 meent dat er geen reden is voor de moedermaatschappij om het liquidatieverlies te nemen, zolang het gestorte kapitaal van de dochtermaatschappij niet is aangetast. 

Mijns inziens heeft de wetgever een terechte keuze gemaakt om bij de liquidatieverliesregeling een aansluiting te zoeken bij het verlies dat zich bij de moedervennootschap manifesteert. De achterliggende gedachte van de liquidatieverliesregeling is om ervoor te zorgen dat verliezen bij de liquidatie van deelnemingen te gelde kunnen worden gemaakt bij de moedervennootschap, zodat de niet-verrekenbare verliezen van een geliquideerde deelneming nog ergens in aftrek kunnen worden gebracht. Daarom is de liquidatieverliesregeling in mijn ogen een soort tegenmoetkoming voor de belastingplichtigen, zodat een moedervennootschap bij de liquidatie van haar deelnemingen nog een deel van het verlies op haar deelnemingen bij de fiscus kan claimen. Hierdoor behoeft de liquidatieverliesregeling naar mijn mening niet volledig rekening te houden met de niet-verrekenbare verliezen van geliquideerde deelnemingen. 

Het liquidatieverlies bedraagt het verschil tussen het opgeofferde bedrag en de liquidatie-uitkeringen. Aangezien de wetgever bij het vaststellen van het liquidatieverlies een aansluiting zoekt bij het verlies dat zich bij de moedervennootschap manifesteert, lijkt het mij zonder meer logisch dat de wetgever het opgeofferde bedrag als uitgangspunt te nemen voor het liquidatieverlies. Kortom, ik ben van mening dat de wijze waarop het liquidatieverlies wordt berekend past binnen het systeem van art. 13d Wet VpB, 1969.
5.4.2 Het opgeofferde bedrag

Inleiding

Het liquidatieverlies wordt gesteld op het bedrag waarmee de liquidatie-uitkeringen het voor de deelneming opgeofferde bedrag overtreffen. Het opgeofferde bedrag wordt extracomptabel vastgesteld. Dit bedrag omvat de prijs die is betaald voor de verwerving van ten minste 5% van het aandelenbelang in een deelneming of het bedrag dat de moedervennootschap aan kapitaal bij een oprichting van haar dochtermaatschappij heeft ingebracht, gecorrigeerd met latere (informele) kapitaalmutaties. Ingevolge art. 13d, tweede lid, Wet VpB 1969 dient het opgeofferde bedrag met verschillende bedragen te worden vermeerderd.
 

Uit het Hoge Raad arrest van BNB 1996/7 
 volgt dat voor de bepaling van bedrijfswaarde 
 per de verkrijgingsdatum dient te worden uitgegaan van alle van belang zijnde factoren. Hiertoe behoort niet alleen de intrisieke waarde, maar ook externe goodwill. Dit houdt in dat externe goodwill en aankoopkosten van de deelneming 
 tot het opgeofferde bedrag behoren.

Informele kapitaalstortingen

Door de informele kapitaalstortingen en –terugbetalingen wordt het opgeofferde bedrag verhoogd respectievelijk verlaagd. Onder informeel kapitaal vallen onder andere leningen die onder zodanige voorwaarden zijn aangegaan dat deze feitelijk functioneren als eigen vermogen van de belastingplichtige. Hiermee worden de zogenaamde hybride geldleningen
 bedoeld, die onder art. 10, eerste lid, onderdeel d, Wet VpB 1969 vallen. Een door de moedervennootschap aan haar deelneming verstrekte hybride lening verhoogt de kostprijs van deelneming. Hierdoor kunnen de eventuele afwaarderingverliezen op hybride leningen op een later moment van de liquidatie bij de moedervennootschap in aanmerking worden genomen. Aflossingen op de hybride lening verlagen het opgeofferde bedrag. Het opgeofferde bedrag wordt verhoogd door een bodemlozeputlening.

Immers, bij de verstrekking van de bodemlozeputlening is al van meet af duidelijk dat de lening niet afgelost kan worden. In feite wordt hier kapitaal aan de dochtervennootschap verstrekt. En dit geldt tevens bij een schijnlening. Immers, van aanstonds is al duidelijk dat de partijen beogen om kapitaal te verstrekken. 

Geldleningen met onzakelijke voorwaarden 

Men kan zich afvragen of het op grond van de deelnemingsrelatie verstrekken van een geldlening onder onzakelijke voorwaarden met zich brengt dat de geldlening (geheel of gedeeltelijk) als informele kapitaalstorting
 moet worden aangemerkt. In beginsel is de civielrechtelijke vorm van een geldverstrekking beslissend voor de fiscale gevolgen.
 Echter, een lening wordt wel als kapitaal gezien wanneer deze onzakelijk is. Een lening wordt onzakelijk beschouwd als een onafhankelijke derde onder dezelfde omstandigheden de lening niet zou hebben verstrekt. Dit is bijvoorbeeld het geval bij een lening waarbij geen terugbetalingsverplichting
 of geen zekerheden of borgstelling zijn geëist. Voor het antwoord op de gestelde vraag kan enige aanwijzing worden gevonden in de uitspraak van Rechtbank Arnhem van 22 januari 2009
. In geschil was of het afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening het opgeofferde bedrag verhoogt. Rechtbank Arnhem beantwoordt deze vraag bevestigend. De consequentie van deze uitspraak is dat een niet-aftrekbaar afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening kan worden getransformeerd in een aftrekbaar liquidatieverlies. Volgens Rechtbank Arnhem brengt een redelijke wetstoepassing met zich dat het verlies op een onzakelijke lening tot het opgeofferde bedrag in de deelneming moet worden gerekend. Anders zou een afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening nergens in aftrek kunnen worden gebracht. Naar het oordeel van Rechtbank Arnhem zou dit niet de bedoeling van de wetgever zijn. Volgens de rechtbank voorziet de vennootschapsbelasting er in het verlies op een lening die eerder niet in aftrek wordt toegelaten, of via een eerdere afwaardering wordt teruggenomen, bij liquidatie alsnog in aftrek te laten. Hierbij verwijst de rechtbank naar art. 13d, tweede lid, onderdeel a, Wet VpB 1969. In het opgeofferde bedrag worden mede begrepen bedragen die betrekking hebben op vorderingen in de zin van art. 13b en 13ba Wet VpB 1969, die tot de winst zijn gerekend.
 Desalniettemin laat de rechtbank de vraag in het midden of het opgeofferde bedrag wordt verhoogd doordat de onzakelijke lening als informeel kapitaalstorting wordt beschouwd. Opgemerkt zij dat tegen de uitspraak van de rechtbank een hoger beroep is ingesteld bij het Hof. Het is maar de vraag of het Hof, en eventueel de Hoge Raad, de benadering van de rechtbank volgen.

Het lijkt mij een goede zaak dat de wetgever in de wet vastlegt of het op grond van de deelnemingsrelatie verstrekken van een geldlening onder onzakelijke voorwaarden
 met zich brengt dat het opgeofferde bedrag wordt verhoogd. Naar mijn mening is dit in overeenstemming met de bedoeling van de wetgever dat het afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening als een informeel kapitaalstorting wordt beschouwd. Immers, voor de liquidatieverliesregeling heeft de wetgever gekozen om de omvang van het liquidatieverlies aan te sluiten bij het verlies dat zich bij een moedervennootschap manifesteert. Ingeval een moedervennootschap een onzakelijke lening aan haar dochtervennootschap verstrekt, wordt de lening voor de heffing van vennootschapbelasting fiscaal behandeld als kapitaal, met als gevolg dat de vergoedingen en waardemutaties in de kapitaalsfeer worden afgewikkeld. Wanneer een onzakelijke lening niet wordt terugbetaald, lijdt een moedervennootschap een niet-aftrekbaar verlies op de lening. Immers, de afwaardering raakt de fiscale winst van de moedervennootschap niet. Daarom zou kunnen worden gesteld dat een niet‑aftrekbaar afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening het verlies dat bij de moedervennootschap manifesteert vergroot. Om die reden dient het opgeofferde bedrag te worden verhoogd.

Bonusaandelen

Een andere vraag is of een uitreiking van bonusaandelen effect heeft op het opgeofferde bedrag. Bonusaandelen worden uitgereikt om het aantal geplaatste aandelen te vergroten of om het aandelenkapitaal aan te passen aan de groei van de onderneming. Een uitgifte van bonusaandelen heeft geen invloed op het eigen vermogen. Alleen de samenstelling daarvan wijzigt zich ten gunste van het aandelenkapitaal. Hierdoor daalt de intrinsieke waarde per aandeel. Dit leidt tot een toename van verhandelbaarheid van de aandelen. Bonusaandelen kunnen zowel ten laste van het agio
 als van overige reserves komen.
 Het blijkt niet uit de wettekst van art. 13d Wet VpB 1969 of een door de moedermaatschappij op haar deelneming genoten winstbonusaandeel het oorspronkelijke opgeofferde bedrag verhoogt. In het wetsontwerp
 van de deelnemingsvrijstelling is vermeld dat uitgifte van bonusaandelen het opgeofferde bedrag niet beïnvloedt. Echter, bij de herziening van de deelnemingsvrijstelling
 was de toenmalige staatssecretaris – als medewetgever - van mening dat de uitgifte van bonusaandelen onder voorwaarden effect heeft op het opgeofferde bedrag.
 Dit is het geval wanneer de voordelen van bonusaandelen niet onder de deelnemingsvrijstelling vallen, derhalve als winsten wordt belast bij de moedervennootschap. Daarnaast wordt verondersteld dat de situatie waarbij een moedervennootschap de dividendontvangsten als kapitaal in haar dochtervennootschap stort, grote overeenkomst vertoont met de uitgifte van bonusaandelen. Daardoor zou volgens de bewindsleden een onrechtvaardig verschil ontstaan, indien het opgeofferde bedrag bij een gewone kapitaalstorting wel wordt verhoogd en bij de uitgifte van bonusaandelen niet. Volgens het Besluit van 26 februari 2008
 leidt daarentegen de uitgifte van bonusaandelen niet tot een verhoging van het opgeofferde bedrag. Hierin heeft de staatssecretaris aangegeven dat het niet van belang is of bonusaandelen ten laste komen van nieuwe winstreserves (de zogenaamde winstbonus), dan wel reserves die reeds bestonden ten tijde van de verwerving van de deelneming (het zogenaamde meegekochte dividend). 
Uit het bovenstaande komt naar voren dat er onduidelijkheid bestaat of een uitreiking van bonusaandelen invloed heeft op de hoogte van het opgeofferde bedrag. In de literatuur zijn de meningen hierover verdeeld. Juch
 is van mening dat de winstbonus wel invloed heeft op het opgeofferde bedrag. Naar zijn oordeel zou het onrechtvaardig zijn indien een dividend in contanten gevolgd wordt door een kapitaalstorting van hetzelfde bedrag wel het opgeofferde bedrag verhoogt, terwijl het opgeofferde bedrag onberoerd blijft bij een uitreiking van de winstbonussen. Hij is van mening dat beide situaties in feite hetzelfde zijn, daarom dient volgens hem het opgeofferde bedrag met het bedrag van de winstbonus te worden verhoogd. Naar het oordeel van Martens
 is het redelijk om aan te nemen dat winstbonussen het opgeofferde bedrag verhogen, tenzij sprake is van meegekocht dividend. Echter, de (auteurs van) Cursus Belastingrecht
 is (zijn) een andere mening toegedaan. Volgens de auteurs vindt bij een uitgifte van bonusdividend geen uitkering en geen storting plaats; daardoor blijft het opgeofferde bedrag ongewijzigd. Daaraan kan worden toegevoegd dat bij een bonusuitreiking in feite geen winst van de dochter- naar de moedermaatschappij wordt verschoven. 

Tijdens de herziening van de deelnemingsvrijstelling
 is aangegeven dat een uitgifte van bonusaandelen materieel gezien grote overeenkomst vertoont met de situatie waarin een dividenduitkering gevolgd wordt door eenzelfde bedrag van kapitaalstorting in dezelfde deelneming. Daardoor dient het opgeofferde bedrag bij een uitreiking van winstbonus te worden verhoogd. Juch en Martens zijn deze mening toegedaan en beargumenteren dat door erop te wijzen dat anders een onrechtvaardig verschil zou ontstaan tussen beide situaties. Ik onderschijf dit niet. Voor het opgeofferde bedrag is van belang dat de moedervennootschap iets in haar deelneming opoffert. Hoewel nergens blijkt dat een vermogenstoename van enig belang is voor de vaststelling van het opgeofferde bedrag, ben ik van mening dat de vaststelling van het opgeofferde bedrag een vermogenstoename vereist. Wanneer een moedervennootschap iets in haar deelneming opoffert, maar later blijkt dat het gestorte kapitaal niet wordt vertaald in een waardestijging in haar deelneming, betekent dit dat de moedervennootschap is verarmd. In feite vindt hier een vermogensverschuiving plaats van de moedervennootschap naar de dochtervennootschap. Daardoor treedt bij de dochtervennootschap naar mijn mening per saldo een vermogenstoename op. Een uitgifte van bonusaandelen kan bijvoorbeeld ten laste van winstreserves worden gebracht. Als gevolg hiervan blijft het eigen vermogen ongewijzigd, waardoor de uitreiking geen vermogensoverdracht met zich brengt. Dit ligt anders bij een reguliere dividenduitkering in contanten welke ten laste komt van de winstreserves. Het eigen vermogen van de vennootschap neemt als gevolg van de dividenduitkering af. In tegenstelling tot de uitkering van winstbonussen, brengt een dividenduitkering wel een vermogensoverdracht van de vennootschap naar de aandeelhouders met zich. Gelet op het bovenstaande, kan naar mijn mening niet worden gezegd dat beide situaties materieel hetzelfde zijn. Daarnaast brengt een uitreiking van bonusaandelen geen vermogensoverdracht met zich, ongeacht of de bonusaandelen worden geput uit het agio of uit de winstreserves. Daarom ben ik van mening dat een uitreiking van bonusaandelen geen invloed heeft op het opgeofferde bedrag.

Beschikking op grond van art. 13d, tiende lid, Wet VpB 1969

Voorts is het voor de vaststelling van het opgeofferde bedrag van belang om erachter te komen welke (informele) kapitaalmutaties sinds het bestaan/de verkrijging van het ontbonden lichaam hebben plaatsgevonden. Art. 13d, tiende lid, Wet VpB 1969 biedt belastingplichtige een mogelijkheid om op een bij de aangifte gedaan verzoek door de inspecteur het opgeofferde bedrag in een voor bezwaar vatbare beschikking vast te stellen. De wetgever is van mening dat hierdoor de rechtszekerheid kan worden vergroot. Belastingplichtigen krijgen namelijk een mogelijkheid om bij liquidatie aan de hand van de verkregen beschikkingen het opgeofferde bedrag te doen blijken. Echter, de beschikking ziet slechts op het bedrag in een desbetreffend jaar en omvatten niet alle bedragen die in eerdere jaren zijn opgeofferd. Naar mijn mening is het een goede zaak dat de wetgever in de wettekst vermeldt dat de beschikking wordt aangevuld met de som van het opgeofferde bedrag tot het desbetreffende jaar. Mijns inziens is de belastingplichtige de meest gerede partij om het opgeofferde bedrag vast te stellen. De inspecteur zal niet in alle gevallen de aankoopkosten weten. Hij kan het wel verifiëren.

5.4.3 Liquideren van tussenholding

Art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 bevat een aantal bijzondere bepalingen inzake liquidatie van een tussenholding.
 Deze bepaling is bedoeld om de op grond van de deelnemingsvrijstelling niet‑aftrekbare deelnemingsresultaten van het liquidatieverlies van aftrek uit te sluiten. Hiermee wordt voorkomen dat het verlies dat verband houdt met deelnemingen tweemaal in aanmerking wordt genomen, eenmaal bij de liquidatie van de tussenholding en eenmaal bij de ontbinding van de deelnemingen zelf. 
 Zoals blijkt uit memorie van toelichting
 dient bij het vaststellen van het liquidatieverlies een splitsing te worden gemaakt tussen de deelnemingsverliezen van een tussenholding en andere verliezen dan deelnemingsverliezen. 

Verliezen ter zake van nog niet ontbonden deelnemingen van een tussenholding behoren niet tot het aftrekbare liquidatieverlies in het kader van de ontbinding van een tussenholding. Immers, de wetgever is van mening dat de deelnemingsverliezen nog bij de deelnemingen zelf ter gelde kunnen worden gemaakt, daarom dienen deze verliezen te worden geëlimineerd. Operationele verliezen van een tussenholding worden wel als liquidatieverlies geaccepteerd. Anders zouden deze verliezen immers na de liquidatie verloren gaan. 

Doel en strekking van art. 13d Wet VpB 1969 is als volgt.

Art. 13d, vierde lid, eerste volzin, Wet VpB 1969 voorkomt dat een niet-aftrekbaar deelnemingsverlies van een tussenholding onder de liquidatieverliesregeling wordt gebracht. 

Voor een evenwichtig resultaat wordt het bedrag aan niet-aftrekbaar deelnemingsverlies zoals bedoeld in art. 13d, vierde lid, eerste volzin, Wet VpB 1969 gesaldeerd met de positieve deelnemingsresultaten van een tussenholding, aldus art. 13d, vierde lid, tweede en derde volzin, Wet VpB 1969. Teneinde bij een latere liquidatie van de tussenhoudster de deelnemingsresultaten te kunnen elimineren, dient belastingplichtige op moment van belangenverwerving in de tussenhoudster de waarden in het economische verkeer van de (klein)dochtervennootschappen goed bij te houden. Verder schrijft art. 13d, vierde lid, vierde volzin, Wet VpB 1969 voor dat een interne verhanging geen invloed heeft op de hoogte van het opgeofferde bedrag. Zonder deze bepaling kunnen belastingplichtigen het opgeofferde bedrag verhogen door een in waarde gestegen ontbonden deelneming onbelast – door de werking van de deelnemingsvrijstelling - binnen concern aan een andere deelneming over te dragen. Na de overdracht wordt het opgeofferde bedrag op de waarde van het economische verkeer gesteld, hiermee kan een belastingplichtige bij een latere liquidatie van tussenholding een hoger liquidatieverlies in aanmerking nemen. Aangezien deze kunstmatige verhoging niet kon worden bestreden met behulp van fraus legis 
 is deze volzin vanaf 1 januari 2007 in de wet opgenomen. 

Probleem

Teneinde bij een latere liquidatie van de tussenhoudster de deelnemingsresultaten te kunnen elimineren uit het liquidatieverlies, dient de belastingplichtige op moment van belangenverwerving in de tussenhoudster de waarden in het economische verkeer van de (klein) dochtervennootschappen goed bij te houden. De toepassing hiervan kan in de praktijk grote problemen opleveren. Juch en Martens
 merken op dat zich bij de toepassing van art. 13, vierde lid, Wet VpB 1969 praktische problemen kunnen voordoen, doordat de wetgever geen definitie heeft opgenomen voor het begrip ‘tussenholding’. Dit betekent dat elke dochtervennootschap die op haar beurt een dochtervennootschap houdt, onder deze definitie kan vallen.

Voor de eliminatie van deelnemingsverliezen is van belang dat de moedervennootschap ten tijde van de verwerving van een tussenholding de waarden van de deelnemingen goed vaststelt. Wanneer een tussenholding talloze dochtervennootschappen houdt, betekent dat de moedervennootschap bij de liquidatie van een tussenholding een uitvoerig onderzoek moet verrichten om te bepalen wat de deelnemingsverliezen van het ontbonden lichaam (in dit geval de tussenholding) zijn, om zo de deelnemingsverliezen op grond van art. 13d, Wet VpB 1969 uit het liquidatieverlies ter zake van de liquidatie van een tussenholding te kunnen elimineren. Zie onderstaand voorbeeld ter verduidelijking van het probleem. Stel M en TH zijn gevestigd in Nederland, terwijl alle andere deelnemingen van TH over de hele wereld zijn gevestigd. Op een gegeven moment wordt TH ontbonden en de onderliggende deelnemingen worden voortgezet door M. Op grond van art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 dient M de deelnemingsverliezen van TH vast te stellen In dit geval houdt dat in dat M de deelnemingsresultaten van D1 tot en met D12 moet vaststellen. Indien de verkrijgingswaarden van deze vennootschappen niet meer te achterhalen zijn, kan de eliminatie op grond van art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 niet meer worden doorgevoerd.
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Oplossing

Daarnaast ben ik van mening dat de eliminatie van deelnemingsverliezen van een tussenholding op 
basis van art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 te star en te complex is. De wijze waarop de negatieve deelnemingsresultaten uit het liquidatieverlies worden geëlimineerd, stuit op onoplosbare praktische bezwaren. De auteurs van de Cursus Belastingrecht
 merken naar mijn mening terecht op dat dit in de praktijk tot onoverkomelijke problemen kan leiden, als de belastingplichtige niet zelf de tussenholding heeft opgericht, maar van een partij heeft verworven die de waarde van de (klein)dochtermaatschappijen niet goed heeft bijgehouden. Tevens speelt het probleem bij deelnemingen die in het verre verleden zijn verworven, waardoor de benodigde stukken niet altijd even zorgvuldig zijn bewaard. Consequentie hiervan is dat de deelnemingsresultaten van een tussenholding op moment van liquidatie nauwelijks meer bepaalbaar zijn, zodat de eliminatie op grond van art. 13d, vierde lid, Wet VpB 1969 niet adequaat kan worden uitgevoerd.

In situaties waarbij negatieve deelnemingsresultaten buiten de wil van belastingplichtige niet meer kunnen worden vastgesteld, is het de vraag of de eliminatie op grond van de eerste volzin van 13d, Wet VpB 1969 op een andere wijze kan worden uitgevoerd. De wetgever gaat ervan uit dat deelnemingsverliezen een afspiegeling zijn van daadwerkelijke verliezen van deelnemingen, die ook nog verrekenbaar zijn bij de deelnemingen zelf.
 Dit impliceert dat de wetgever een koppeling ziet tussen de negatieve deelnemingsresultaten en de werkelijk geleden deelnemingsverliezen. Om praktische redenen zal kunnen worden betoogd dat de deelnemingsverliezen van een tussenholding op grond van art. 13d, vierde lid, eerste volzin, Wet VpB 1969 aan de hand van de daadwerkelijk geleden deelnemingsverliezen kunnen worden uitgevoerd.Op grond van art. 13d, tweede en derde volzin, Wet VpB 1969 dient de waardestijging van deelneming sedert de verkrijging in het ontbonden lichaam (tussenhouding) te salderen met de deelnemingsverliezen. De waardestijging wordt vastgesteld op het verschil tussen de boekwaarde ten tijde van de belangenverwerving in een tussenholding door de belastingplichtige en de waarde in het economische verkeer ten tijde van de liquidatie van de tussenholding. Het voordeel hiervan is dat de belastingplichtige bij liquidatie van een tussenholding geen uitvoerig onderzoek hoeft te verrichten over het waardeverloop van de gehouden deelnemingen. Hiermee kunnen veel administratieve werkzaamheden worden bespaard.

5.4.4 Liquidatie–uitkering

Een liquidatie–uitkering kan zowel in geld als in natura plaatsvinden. Het bedrag van de liquidatie – uitkering bestaat uit alle bedragen die de moedervennootschap in het kader van de ontbinding van haar deelneming(en) ontvangt. Hiertoe behoren onder andere de positieve voordelen uit hoofde van deelnemingen, die zijn genoten in een bepaalde periode tot het bedrag van de liquidatie – uitkering. In de memorie van toelichting
 is opgemerkt dat het voor de inspecteur veelal niet duidelijk is wanneer een moedervennootschap heeft besloten om een dochter te ontbinden. Dat besluit zal immers - materieel of stilzwijgend - veelal reeds zijn genomen vóór het formeel blijkt uit, bijvoorbeeld, een verslag van de aandeelhoudersvergadering. De wetgever acht het gewenst om de positieve voordelen die door de moeder zijn genoten in het vijfde jaar voorafgaand aan het jaar waarin de deelneming haar onderneming geheel of nagenoeg geheel heeft gestaakt, en de positieve voordelen genoten in de daaropvolgende jaren, als het bedrag van de liquidatie–uitkeringen aan te merken. Hiermee wil de wetgever voorkomen dat een moedervennootschap na een besluit tot liquidatie van haar dochtervennootschap, middels uitkeren van winstreserves het bedrag van de liquidatie-uitkeringen verlaagt, teneinde hiermee een hoger liquidatieverlies te kunnen nemen. Dividenden die zijn ontvangen in het zesde tot en met het tiende jaar waarin de onderneming geheel of nagenoeg geheel wordt gestaakt, indien en voor zover dividend wordt uitgekeerd in een jaar waarin volgens de commerciële boekhouding sprake is van een verlies, behoren ook tot het bedrag van de liquidatie – uitkering. Uit de tweede nota van wijziging
 blijkt dat de wetgever van mening is dat aannemelijk is dat een moedervennootschap in die situatie het liquidatieverlies probeert te vergroten. Daardoor acht de wetgever een verrgaande correctie redelijk. 

Mijns inziens heeft de wetgever een terechte keuze gemaakt om dividenduitkeringen die zijn ontvangen in een periode tussen het nemen van een materieel besluit van de liquidatie tot aan het moment van de vereffening als onderdeel van de liquidatie–uikeringen te beschouwen. Hiermee kunnen moedervennootschappen niet simpelweg het liquidatieverlies vergroten door in de jaren waarin de onderneming van een dochtervennootschap geheel of nagenoeg geheel is gestaakt, de resterende winsreserves van een dochtervennootschap uit te keren en een aantal jaren later pas tot vereffening over te gaan. 

Bouwman
 merkt op dat doordat de wetgever het woord ‘ ten minste’ in art. 13d, derde lid, Wet VpB 1969 heeft gebruikt, dit naar zijn mening inhoudt dat wanneereen ontbindingsbesluit wordt genomen nog voordat de vijfjaarsperiode bedoeld in art. 13d, derde lid, onderdeel a, een aanvang heeft genomen, de voordelen die voor de vijfjaarsperiode zijn ontvangen van de deelneming ook tot de liquidatie-uitkering zullen behoren De wetgever heeft in art. 13d, derde lid, onderdeel b,Wet VpB 1969 een duidelijke lijn getrokken bij het tiende jaar waarin de de onderneming geheel of nagenoeg geheel wordt gestaakt, waarin volgens de commerciële jaarrekening sprake is van een commercieel verlies, de dividenduitkeringen tot het bedrag van de liquidatie–uitkering te behoren. .Daarom ben ik van mening dat voordelen die zijn ontvangen maximaal tot tien jaar voorafgaand aan het tijdstip waarop de onderneming geheel of nagenoeg geheel wordt gestaakt, als liquidatie – uitkering aangemerkt kunnen worden.

Martens leidt uit de bewoordingen “de onderneming geheel of nagenoeg geheel wordt gestaakt” af dat de dividendcorrectie op grond van art. 13d, derde lid, Wet VpB 1969 niet geldt als de dochtervennootschap geen materiële onderneming drijft. 
 Ik deel zijn mening niet. Uit de memorie van toelichting
 is gebleken dat de wetgever voor het begrip ‘ staking’ aansluiting zoekt bij art. 20, vijfde lid (oud), Wet VpB 1969, maar daarin is niet vermeld dat voor de toepassing van art. 13d, derde lid, Wet VpB 1969 naar het aldaar bedoelde ondernemingsbegrip moet worden gekeken. 
Voorts vermeldt de memore van antwoord
 het volgende:

“ het begrip onderneming moet worden opgevat op een wijze die recht doet aan doel en strekking van de desbetreffende bepaling. Dat betekent dat voor de toepassing van de onderhavige leden het begrip onderneming ruim dient te worden opgevat.” 

Art. 13, Wet VpB 1969 ziet op deelnemingen waarvoor de deelnemingsvrijstelling van toepassing zijn. Hierbij wordt in beginsel geen onderscheid gemaakt in deelnemingen die materiële ondernemingsactiviteiten en beleggingsactiviteiten verrichten.
 Mijns inziens dient het in art. 13d, derde lid, Wet VpB 1969 bedoelde begrip ‘onderneming’ ruim te worden opgevat. Kortom, een correctie van dividend vindt tevens plaats bij dochtervennootschappen die geen materiële ondernemingsactiviteiten drijven.

5.4.5 Het Europees gemeenschapsrecht

Tot 1 januari 2007 maakte de liquidatieverliesregeling een onderscheid tussen een binnenlandse en een buitenlandse deelneming. De liquidatieverliesregeling was niet van toepassing op een aandelenpakket van minder dan 25% in een buitenlandse deelneming,
 terwijl de liquidatieverliesregeling van toepassing was op een aandelenpakket vanaf 5% in een binnenlandse deelneming. Volgens de wetgever
  moest er een voldoende nauwe band tussen een Nederlandse moedervennootschap en de buitenlandse deelneming zijn, teneinde een buitenlands liquidatieverlies in aftrek te kunnen brengen. Overigens sluit de gestelde 25% eis aan bij de internationaal in belastingverdragen gebruikelijke grens voor deelnemingen. Dit houdt in dat hogere eisen worden gesteld aan een in het buitenland ontstaan liquidatieverlies dan aan een binnenlands liquidatieverlies. Dit kon tot gevolg hebben dat een in Nederland gevestigde moedervennootschap wordt belemmerd om haar activiteiten door middel van een dochtervennootschap buiten Nederland te ontplooien. 

Blijkens het Bosal-arrest
 kan een onderscheid tussen een binnenlandse en een buitenlandse deelneming in de kostenaftrek als bedoeld in art. 13, eerste lid (oud), Wet VpB 1969 niet worden gerechtvaardigd door coherentie, territorialiteit en gevaar voor grondslaguitholling. Daarom heeft het Hof van Justitie in het eerder genoemde arrest beslist dat de toen geldende kostenaftrekbeperking ingevolge de Nederlandse deelnemingsvrijstelling een belemmering vormt van de vrijheid van vestiging. Hierdoor zal kunnen worden betoogd dat een onderscheid in aftrekbaarheid van liquidatieverliezen bedoeld in art. 13d, eerst lid (oud), Wet VpB 1969 mogelijk in strijd is met het EU-recht. Om dit te voorkomen, is dit onderscheid naar aanleiding van de wet ‘Werken aan winst’ 
 vervallen. Hiermee is de liquidatieverliesregeling verruimd.

Gezien het feit dat de liquidatieverliesregeling geen direct verband houdt met de daadwerkelijke verliezen van een ontbonden deelneming, is het mogelijk dat door de wijze waarop het liquidatieverlies in aanmerking wordt genomen, de daadwerkelijke verliezen als gevolg van de liquidatie van deelnemingen definitief onverrekenbaar zijn gebleven
. Tot op heden ziet de wetgever er niets in om het liquidatieverlies aan te laten sluiten bij de daadwerkelijke verliezen van een ontbonden lichaam. In de nota van wijziging bij Werken aan winst
 is het volgende opgemerkt:
“In het geval van liquidatie neemt de liquidatieverliesregeling bij de moeder inderdaad enkel het opgeofferde bedrag in aanmerking. Dit correspondeert met haar positie als verstrekker van eigen vermogen. Dat betekent echter niet dat de verliezen van de dochter niet in hun geheel in aanmerking zouden worden genomen: de overige verliezen zullen - doordat bij liquidatie crediteuren niet gehonoreerd worden - bij de verstrekkers van het vreemd vermogen in aanmerking worden genomen.”

Uit het bovenstaande blijkt dat de wetgever veronderstelt dat het verlies dat niet in aanmerking wordt genomen door de moedervennootschap, bij de vreemdvermogensverstrekkers in aanmerking zullen worden genomen. Dit impliceert dat de wetgever van mening is dat verliezen die zijn geleden door de verstrekkers van het eigen en vreemd vermogen een afspiegeling zouden zijn van de daadwerkelijke verliezen van een dochtervennootschap. Dat hoeft natuurlijk niet altijd het geval te zijn. Verliezen geleden door de vermogensverstrekkers vloeien voort uit de wijze waarop het ontbonden lichaam is gefinancierd. De daadwerkelijke verliezen van een ontbonden lichaam vloeien niet alleen voort uit de financieringen van het ontbonden lichaam, maar kunnen ook voortvloeien uit operationele activiteiten (bijvoorbeeld, verkoopkosten, salariskosten, enzovoort). Hierdoor vertegenwoordigen de verliezen die door de verstrekkers van eigen en vreemd vermogen in aanmerking worden genomen naar mijn mening niet alle onverrekende verliezen van een ontbonden lichaam. Ik betwijfel daarom of de liquidatieverliesregeling op dit punt strijdig is met het EU-recht.
 

Wanneer belastingplichtige grensoverschrijdende activiteiten binnen de EU verricht, kan hij een beroep doen op de verkeersvrijheden van het EU-recht.
 Daarna moet worden nagegaan of er sprake is van een evidente discriminatie of belemmering in de zin van één van de EG-verdragvrijheden.
 Zo ja, dan kan deze discriminatie of belemmering worden gerechtvaardigd. Gelet op het feit dat de liquidatieverliesregeling geen onderscheid maakt tussen een binnenlandse en een buitenlandse deelneming, worden belastingplichtigen niet anders behandeld naar gelang het een binnenlandse of een buitenlandse deelneming betreft.

Opgemerkt zij dat met betrekking tot de verliesverrekening een dochtervennootschap anders wordt behandeld dan een vaste inrichting. Wanneer een moedervennootschap namelijk haar buitenlandse deelneming liquideert, houdt de liquidatieverliesregeling geen rekening met een volledige compensatie met de daadwerkelijke geleden buitenlandse verliezen. In tegenstelling tot een buitenlandse dochtervennootschap, houdt een in Nederland gevestigd hoofdhuis wel rekening met een volledige compensatie van de daadwerkelijke verliezen van een buitenlandse vaste inrichting, indien dit verlies niet tot aftrek kan leiden in het land van de vaste inrichting.
 Dit verschil in behandeling ten aanzien van de verliescompensatie zou een Nederlandse moedervennootschap ervan kunnen weerhouden haar activiteiten uit te oefenen via een dochtervennootschap in een andere lidstaat. 

Dochtervennootschap versus vaste inrichting

Uit de vaste jurisprudentie blijkt dat de vrijheid van vestiging voor de vennootschappen die in overeenstemming met de wettelijke regeling van een lidstaat zijn opgericht en die hun statutaire zetel, hun hoofdbestuur of hun hoofdvestiging binnen de Europese Gemeenschap hebben, het recht meebrengt om in andere lidstaten hun bedrijfsactiviteit uit te oefenen door middel van een dochteronderneming, een filiaal of een agentschap.
 Om de keuze voor de rechtsvormen niet te verstoren, zal hierdoor kunnen worden gesteld dat de vaste inrichting en een dochtervennootschap ten aanzien van de verliesverrekening dezelfde behandeling dienen krijgen. Allereerst moet worden nagegaan of een buitenlandse dochtervennootschap vergelijkbaar is met een buitenlandse vaste inrichting. Indien dit het geval zou zijn, dan dient getoetst te worden of het verschil in behandeling proportioneel is. 

De situatie is schematisch gezien als volgt:
A) Moedervennootschap met dochtervennootschap
B) Hoofdhuis met een vaste inrichting 
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Onder de vaste jurisprudentie zoals Avoir Fiscal
 en Saint-Gobain
, heeft het Europese Hof van Justitie beslist dat een dochtervennootschap vergelijkbaar is met een vaste inrichting. Naar mijn mening kan deze lijn niet worden doorgetrokken in de problematiek van de verliesverrekening.. Immers, deze arresten worden vanuit de positie van dochtervennootschap, dus de bronstaat,, bekeken. Daarentegen dient de vergelijking tussen beide rechtsvormen vanuit het oogpunt van de moedervennootschap te worden gemaakt, in casu de vestigingsstaat. 
  Daarom is het volgende arrest van belang. 

In een recente zaak waarbij de Hoge Raad een prejudiciële vraag stelt aan het Europese Hof van Justitie speelt de vraag of de uitsluiting van buitenlandse dochtermaatschappen van de Nederlandse fiscale eenheid verenigbaar is met het Europees recht.
 Advocaat-generaal Wattel geeft in zijn conclusie aan dat naar zijn oordeel een buitenlandse dochtervennootschap gelijk dient te worden behandeld als een buitenlandse vaste inrichting (de zogenaamde filialisering van de dochtervennootschap).
 Immers, ingevolge art. 15 Wet VpB 1969 maken de werkzaamheden en het vermogen van de gevoegde dochtermaatschappij na het opnemen in de fiscale eenheid deel uit van de werkzaamheden en het vermogen van de moedermaatschappij. 

Volgens Kok
 gaat deze vergelijking echter niet op.
 Hij benadert het vanuit het oogpunt van het verschil in onderworpenheid (subject to tax) in de belastingverdragen ter voorkoming van dubbele belasting. Een in het buitenland gevestigde dochtermaatschappij is subjectief onderworpen aan de belasting over de winst. Conform de internationaal aanvaarde wijze van verdeling van heffingsbevoegdheden die is opgenomen in de belastingverdragen, wordt de verdragswoonplaats toegewezen aan het land waar de buitenlandse dochtermaatschappij feitelijk is gevestigd. Echter, omdat een in het buitenland gevestigde vaste inrichting geen juridisch zelfstandige entiteit is, is een vaste inrichting niet subjectief onderworpen aan de belasting over winst.
 Om die reden is een vaste inrichting in tegenstelling tot een dochtervennootschap geen verdragsinwoner in de zin van belastingverdragen. Op basis hiervan is Kok van mening dat beide rechtsvormen niet vergelijkbaar zijn.

Ik ben het met Kok eens dat ten aanzien van de verliescompensatie een vaste inrichting en een dochtervennootschap niet in een vergelijkbare situatie verkeren. Het essentiële verschil tussen die twee rechtsvormen is dat een dochtervennootschap een juridisch zelfstandige entiteit is en een vaste inrichting niet. Een dochtervennootschap heeft recht op de mogelijkheid om verliezen met eigen winsten uit andere jaren te compenseren. Indien de deelnemingsvrijstelling van toepassing is, worden voor- en nadelen uit hoofde van een dochtervennootschap niet als belastbare winst bij de moedervennootschap in aanmerking genomen. In tegenstelling tot een dochtervennootschap, is een vaste inrichting geen juridisch zelfstandige entiteit. Een vaste inrichting behoort tot het vermogen van het hoofdhuis. De mogelijkheid om verliezen van een vaste inrichting met zijn eigen winsten te verrekenen is afhankelijk van de wetgeving van de vestigingsstaat van de vaste inrichting. Als een hoofdhuis in Nederland is gevestigd, behoren de resultaten van een buitenlandse vaste inrichting tot de wereldwinst van het hoofdhuis. De door een buitenlandse vaste inrichting geleden verliezen worden ten laste van de wereldwinst van het hoofdhuis gebracht. Dit verschil in behandeling ten aanzien van de verliescompensatie is gegrond op het feit dat een vaste inrichting geen juridisch zelfstandige entiteit is. Naar mijn oordeel is het proportioneel dat een dochtervennootschap ten aanzien van de verliesverrekening anders wordt behandeld dan een vaste inrichting. Immers, de gevolgen hiervan zijn inherent aan de keuze van de rechtsvorm. 

Met andere woorden, ik ben van mening dat de liquidatieverliesregeling die geen rekening houdt met de daadwerkelijke geleden buitenlandse verliezen niet strijdig is met het EU-recht, doordat de liquidatieverliesregeling geen onderscheid maakt tussen een binnenlandse en een buitenlandse deelneming. Ondanks het verschil in behandeling ten aanzien van de verliesverrekening tussen een dochtervennootschap en een vaste inrichting, ben ik van mening dat moedervennootschap niet wordt belemmerd om zijn activiteiten door middel van een dochtervennootschap of een vaste inrichting in het buitenland voort te zetten. Immers, ten aanzien van de verliesverrekening verkeren een dochtervennootschap en een vaste inrichting niet in een vergelijkbare situatie.

5.5 Tussenconclusie

De liquidatieverliesregeling stelt de deelnemingsvrijstelling buiten werking ten aanzien van een liquidatieverlies. Hierdoor kan een moedervennootschap onder voorwaarden het liquidatieverlies op moment van liquidatie van haar deelnemingen in aanmerking nemen. De omvang van het te nemen liquidatieverlies houdt geen direct verband met het daadwerkelijke verlies van een ontbonden deelneming. Het liquidatieverlies bedraagt in beginsel het verschil tussen het opgeofferde bedrag en de liquidatie-uitkeringen. Het opgeofferde bedrag wordt gecorrigeerd met (informele) kapitaalstoringen en –onttrekkingen. Na een korte analyse over de liquidatieverliesregeling, kunnen de volgende conclusies worden getrokken.


· Het liquidatieverlies wordt gesteld op het bedrag waarmee de liquidatie-uitkeringen het voor de deelneming opgeofferde bedrag overtreffen. Het opgeofferde bedrag wordt extracomptabel vastgesteld. Een uitreiking van bonusaandelen heeft geen invloed op het opgeofferde bedrag, ongeacht of deze afkomstig is uit reserves die reeds bestonden ten tijde van de verwerving van de deelneming, of uit overige reserves. 

· Art. 13d, tiende lid, Wet VpB 1969 biedt belastingplichtige een mogelijkheid om op een bij de aangifte gedaan verzoek door de inspecteur, het opgeofferde bedrag in een voor bezwaar vatbare beschikking vast te stellen. Echter, deze beschikking ziet uitsluitend op het bedrag dat een moedervennootschap in het desbetreffende jaar heeft opgeofferd. Het lijkt mij een goede zaak om tevens het in totaal opgeofferde bedrag tot het desbetreffende boekjaar in de beschikking te vermelden. 


· Art. 13d, vierde lid, eerste volzin, Wet VpB 1969 bepaalt dat de deelnemingsverliezen van een tussenholding uit het liquidatieverlies terzake de liquidatie van een tussenholding moeten worden geëlimineerd. Hierdoor dienen mutaties in deelnemingsresultaten van een tussenholding te worden bepaald. Problemen doen zich voor wanneer een tussenholding van een ander wordt verworven, waarvan de waarde van de deelnemingen ten tijde van de verkrijging niet goed zijn bijgehouden. Gevolg hiervan is dat de deelnemingsverliezen achteraf nauwelijks bepaalbaar zijn. Voorgesteld zou kunnen worden dat de eliminatie aan de hand van de daadwerkelijke verliezen van de deelnemingen worden uitgevoerd.

· Op grond van een letterlijke lezing van art. 13d, derd lid, Wet VpB 1969 volgt dat de dividendcorrectie niet van toepassing is op dochtervennootschappen die geen materiële onderneming drijven. Gelet op de ratio van de bepaling ben ik van mening dat de dividendcorrectie van toepassing dient te zijn indien een dochtervennootschap geen materiële onderneming drijft.

· Ik ben van mening dat de liquidatieverliesregeling die geen rekening houdt met de verrekening van daadwerkelijke geleden buitenlandse verliezen niet strijdig is met het EU‑recht, doordat de liquidatieverliesregeling geen onderscheid maakt tussen een binnenlandse- en een buitenlandse deelneming. Ondanks het verschil in behandeling ten aanzien van de verliesverrekening tussen een dochtervennootschap en een vaste inrichting, ben ik van mening dat een moedervennootschap niet wordt belemmerd om zijn activiteiten door middel van een dochtervennootschap in het buitenland voort te zetten. Immers, ten aanzien van de verliesverrekening verkerent een dochtervennootschap en een vaste inrichting niet in een vergelijkbare situatie.

Hoofdstuk 6 Samenvatting en aanbevelingen

In dit onderzoek heb ik de bijzondere bepalingen met betrekking tot de verliesverrekening in de vennootschapsbelasting bekeken; Namelijk de houdsterverliesregeling, de regeling betreft handel in verlieslichamen en liquidatieverliesregeling. De probleemstelling van mijn onderzoek luidt als volgt: :
“Passen de bijzondere bepalingen inzake de verliesverrekening in het systeem van de vennootschapsbelasting?” 

Alvorens ik de hoofdvraag beantwoordt, heb ik per regeling bekeken hoe deze bepalingen zijn vormgegeven en waarom deze bepalingen inzake de verliesverrekening in deze vorm bestaan. Vervolgens heb ik geïnventariseerd waar de regelingen onduidelijkheden bevatten. Voorts heb ik aan de hand van de wettekst, ratio van de bepaling, wetsgeschiedenis en opvattingen in de literatuur onderzocht hoe de wetgever de onduidelijkheden met betrekking tot de drie genoemde bepalingen kan weghalen. Hieronder geef ik de onderzoeksresultaten weer: 
6.1 Houdsterverliesregeling 
De wetgever vreesde dat belastingplichtigen belasting zouden kunnen besparen door de verliezen als gevolg van de Bosal – kostenaftrek te gebruiken om tegen de winsten uit (nieuwe) operationele - / financieringsactiviteiten af te zetten. Art. 20, vierde lid tot en met zes lid, Wet VpB 1969 dient de uitholling van de heffingsgrondslag te voorkomen. Deze bepaling bewerkstelligt met name de uitsluiting van verrekening van winsten behaald met operationele activiteiten met verliezen geleden met zuivere houdster- of financieringsactiviteiten. In dit hoofdstuk heb ik deze bepaling onder de loep genomen. Gelet op de voorgaande analyses, kunnen de volgende conclusies worden getrokken:
· Uit een letterlijke lezing van de tekst volgt dat ingeval een vennootschap zowel houdster- als financieringsactiviteiten verricht, een dergelijke vennootschap niet de status van een houdstervennootschap in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 heeft. De consequentie van deze zienswijze is dat belastingplichtige de status als houdster- of financieringsmaatschappij kan ontlopen door een combinatie van deze activiteiten te verrichten. Ik ben van mening dat de wetgever het woord ‘of’ in de bewoordingen ‘houderster- of financieringsmaatschappij’ bedoeld in art. 20, vierde lid Wet VpB 1969, moet vervangen door ‘dan wel mede’ in te voegen. Hiermee kan worden bereikt dat vennootschappen met combinatie van houdster- en financieringsactiviteiten binnen de reikwijdte van de houdsterverliesregeling vallen.

· Voor de beoordeling over de status spelen de feitelijke werkzaamheden van een vennootschap een belangrijke rol. Doordat er verder geen praktische richtlijnen beschikbaar zijn, kan de beoordeling van de feitelijke werkzaamheden leiden tot langdurige en moeizame discussies tussen belastingplichtigen en fiscus. Naar mijn mening zegt noch de commerciële winst, noch de commerciële balans iets over de toerekening van de uitbestede werkzaamheden aan de houdstermaatschappij, zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel a, Wet VpB 1969. Mijns inziens verdient het de voorkeur om een aansluiting te zoeken bij de feitelijke tijdsbesteding van de werknemers.

· Het begrip ‘deelneming’ dat gold voor 1 januari 2007 is na de herziening van deelnemingsvrijstelling ingrijpend gewijzigd. Bij een letterlijke lezing van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969 volgt dat deze bepaling mede van toepassing is op het houden van aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen Uit mijn betoog leid ik af dat houdster- of financieringsvennootschappen die aandelen in laagbelaste beleggingsdeelnemingen houden, als gevolg van de verrekeningsmethode op grond van art. 13, negende lid, Wet VpB 1969 nauwelijks profijt hebben van de Bosal-kostenaftrek. Hierdoor past een beperking op de verliezen van laagbelaste beleggingsdeelneming mijns inziens niet binnen de ratio van houdsterverliesregeling.

· De houdsterverliesregeling stelt tevens beperkingen aan verliesverrekening ten aanzien van het houden van binnenlandse deelnemingen. Hoewel dit niet proportioneel is, mag Nederland volgens het EU-recht geen onderscheid maken tussen het houden van binnenlandse en buitenlandse deelnemingen. Gelet op het voorgaande ben ik van mening dat er geen ander, beter alternatief beschikbaar is om deze onevenwichtigheid weg te nemen.

· Zonder een winstsplitsingbepaling is de verliesverrekening afhankelijk van hoe de werkzaamhedentoets onder omstandigheden in een bepaald jaar uitpakt, terwijl geen sprake hoeft te zijn van het misbruiken van de Bosal-kostenaftrek, teneinde de winsten van operationele activiteiten te verlagen. Mijns inziens kan deze overkill worden vermeden door een winstsplitsingbepaling in de wet op te nemen. Met deze bepaling kan worden bewerkstelligd dat in de jaren waarin een belastingplichtige niet meer aan de werkzaamhedentoets voldoet, dus geen houdster- of financieringsvennootschap meer is, een verrekening van de houdsterverliezen met de behaalde houdsterwinsten alsnog mogelijk is.

· Art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 bepaalt dat in het winstjaar wordt gekeken naar het saldo gedurende het gehele of nagenoeg gehele jaar, terwijl in het verliesjaar wordt gekeken naar het saldo aan het eind van het jaar. Naar mijn mening zal de vorderingentoets zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 evenwichtiger kunnen uitpakken, indien voor de vorderingentoets in zowel het winstjaar als het verliesjaar wordt gekeken naar het gemiddelde saldo van de groepsfinanciering gedurende het gehele of nagenoeg gehele jaar. Hiermee wordt voorkomen dat belastingplichtigen de vorderingentoets naar eigen inzicht kunnen manipuleren.

· Het begrip ‘vorderingen’ komt in de bepaling art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 ongedefinieerd voor. De vraag rijst op wat onder dit begrip wordt verstaan. Vergoedingen op hybride leningen zijn geen belastbare rentebaten waartegen een compensabel verlies dat is ontstaan door de Bosal-kostenaftrek kan worden afgezet. Daarom ben ik van mening dat hybride leningen niet als vorderingen zoals bedoeld in art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969, behoren te worden aangemerkt. Daarnaast zijn vergoeding over het deel van de lening dat belastingplichtige niet als debiteurenrisico ten behoeve van haar aandeelhouder heeft aanvaard, valt niet onder de deelnemingsvrijstelling. Daarom zijn deze rentebaten belastbaar bij de schuldeiser. Hierdoor kunnen belaste rentebaten worden afgezet tegen een compensabel verlies als gevolg van de Bosal-kostenaftrek. Gezien de ratio van de houdsterverliesregeling behoren dergelijke leningen naar mijn mening wel tot het begrip ‘vorderingen’. 

· Art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969 bevat een safe-havenbepaling. Dit artikel houdt in dat de houdsterverliesregeling niet van toepassing is, wanneer in een vennootschap ten minste 25 werknemers, berekend op basis van volledige werktijd, andere werkzaamheden verrichten dan het houden van de deelnemingen en/of groepsfinancieringen. Willen belastingplichtigen de kwalificatie als houdstervennootschap ontlopen, dan zullen zij volgens deze toets in zowel het winstjaar als het verliesjaar meer dan 25 fulltime werknemers in dienst moeten hebben. Naar mijn mening dient de safe-havenbepaling op grond van art. 20, zesde lid, Wet VpB 1969, eveneens van toepassing te zijn bij een tijdelijke uitbreiding of inkrimping van het personeelsbestand, indien de feitelijke werkzaamheden van de vennootschap ongewijzigd zijn gebleven.
· De houdstervennootschappen kunnen samen met haar binnenlandse deelnemingen een fiscale eenheid vormen. Hiermee kan deze vennootschappen de status als houdster – of financieringen ontlopen, terwijl het vormen van een fiscale eenheid niet mogelijk is voor houdstervennootschappen met uitsluitend aandelen in buitenlandse deelnemingen. Het toepassen van een winstsplitsing brengt mee dat voor de houdsterverliesregeling niet relevant is of een houdstervennootschap wel of niet deel uitmaakt van een fiscale eenheid. Hierdoor kunnen belastingplichtigen de status van houdster- en financieringsmaatschappij niet langer ontlopen door het aangaan van de fiscale eenheid tussen binnenlandse deelnemingen en Nederlandse houdster- of financieringsvennootschap. Op deze wijze worden buitenlandse en binnenlandse deelnemingen voor de toepassing van de houdsterverliesregeling gelijk behandeld. 

6.2 Handel in verlieslichamen

Art. 20a Wet VpB 1969 is als opvolger van art. 20, vijfde lid, Wet VpB 1969 op 1 januari 2001 in werking getreden. Met deze bepaling wordt bedoeld om handel in verliezen te voorkomen. De leidende gedachte is dat verliezen met winsten uit dezelfde onderneming behoren te kunnen worden gecompenseerd, waarbij winsten met name ten goede moeten komen aan dezelfde achterliggende participanten. Echter, de wettekst lijkt niet op alle fronten aan te sluiten bij de ratio van art. 20a Wet VpB 1969. Gelet op de voorgaande analyse in deze thesis kunnen de volgende conclusies worden getrokken:

· Het begrip ‘uiteindelijke belang’ dient materieel te worden getoetst. Mijns inziens moet in ieder geval het financieel belang en zeggenschap in een vennootschap worden begrepen. Dit laatste element ontbreekt echter bij stemloze (preferente) aandelen, daardoor behoren deze instrumenten niet onder het begrip ‘belang’. Daarnaast ben ik van mening dat een vestiging van een recht van vruchtgebruik niet zou leiden tot belangenwijziging.

· Indien opties op verliesvennootschap worden verleend, blijkt uit de literatuur dat onenigheid bestaat over het tijdstip waarop het aandelenbelang wijzigt. Naar mijn mening is sprake van een belangenwijziging wanneer de opties zijn uitgeoefend.

· Bij de totstandkoming van art. 20a Wet VpB 1969 is gezegd dat verliezen bij aandelen terugoverdracht kunnen worden herleefd. Echter, de staatssecretaris is van mening dat niet het geval is. Ik acht dat het herleven van de verliezen bij een aandelenterugoverdracht in strijd is met de ratio van de bepaling. Immers, verliezen geleden in de periode dat aandelen aan derden zijn overgedragen worden niet veroorzaakt door de bedrijfsactiviteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. Deze verliezen houden geen verband met de activiteiten van de oorspronkelijke aandeelhouders. 

· In art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969, komen anders dan het tweede lid van deze bepaling, geen bewoordingen voor zoals ‘het uiteindelijke belang van natuurlijke persoon of rechtspersoon’. Hierdoor is het onduidelijk of voor art. 20a, tweede lid, Wet VpB 1969 ook door de gehele schakel van rechtspersonen heen moet worden gekeken. Voor een evenwichtige toepassing van de concernuitzondering bedoeld in art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969 dient naar mijn mening voor het begrip ‘het uiteindelijke belang’ gekeken te worden naar de tophoudstervennootschap. Om de economische samenwerking in de vorm van joint-venturevennootschap niet te verstoren, dient de concernuitzondering versoepeld te worden. 

· De Hoge Raad heeft in het arrest van 21 november 2008
 beslist over hoe deze problematiek onder art. 20a Wet VpB 1960 uitpakt. Het geschil spitst zich toe op de vraag of een verrekening van verliezen uit de voorgaande jaren met de winst die behaald is in het volgende jaar mogelijk is..Ik ben van mening dat de Hoge Raad een terechte beslissing heeft genomen.

· Bij een letterlijke lezing van art. 20a Wet VpB 1969 volgt dat slechts gerealiseerde verliezen onder de reikwijdte van deze bepaling vallen. Liquidatieverliezen die na de aandeelhouderswisseling worden gerealiseerd, zijn vóór de aandeelhouderswisseling latent aanwezig. Op grond van een grammaticale uitleg zal kunnen worden betoogd dat potentiële liquidatieverliezen niet onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 vallen. Gelet op doel en strekking van art. 20a Wet VpB 1969 en het feit dat belastingplichtigen min of meer naar eigen inzichten kunnen bepalen wanneer zij het liquidatieverlies in aanmerking willen nemen, behoort het latent liquidatieverlies naar mijn mening onder de reikwijdte van art. 20a Wet VpB 1969 te vallen.

6.3 Liquidatieverliesregeling

De liquidatieverliesregeling stelt de deelnemingsvrijstelling buiten werking ten aanzien van een liquidatieverlies. Hierdoor kan een moedervennootschap onder voorwaarden het liquidatieverlies op moment van liquidatie van haar deelnemingen in aanmerking nemen. De omvang van het te nemen liquidatieverlies houdt geen direct verband met het daadwerkelijke verlies van een ontbonden deelneming. Het liquidatieverlies bedraagt in beginsel het verschil tussen het opgeofferde bedrag en de liquidatie-uitkeringen. Het opgeofferde bedrag wordt gecorrigeerd met (informele) kapitaalstoringen en –onttrekkingen. Na een korte analyse over de liquidatieverliesregeling, kunnen de volgende conclusies worden getrokken.


· Het liquidatieverlies wordt gesteld op het bedrag waarmee de liquidatie-uitkeringen het voor de deelneming opgeofferde bedrag overtreffen. Het opgeofferde bedrag wordt extracomptabel vastgesteld. Een uitreiking van bonusaandelen heeft geen invloed op het opgeofferde bedrag, ongeacht of deze afkomstig is uit reserves die reeds bestonden ten tijde van de verwerving van de deelneming, of uit overige reserves. 

· Art. 13d, tiende lid, Wet VpB 1969 biedt belastingplichtige een mogelijkheid om op een bij de aangifte gedaan verzoek door de inspecteur, het opgeofferde bedrag in een voor bezwaar vatbare beschikking vast te stellen. Echter, deze beschikking ziet uitsluitend op het bedrag dat een moedervennootschap in het desbetreffende jaar heeft opgeofferd. Het lijkt mij een goede zaak om tevens het in totaal opgeofferde bedrag tot het desbetreffende boekjaar in de beschikking te vermelden. 


· Art. 13d, vierde lid, eerste volzin, Wet VpB 1969 bepaalt dat de deelnemingsverliezen van een tussenholding uit het liquidatieverlies terzake de liquidatie van een tussenholding moeten worden geëlimineerd. Hierdoor dienen mutaties in deelnemingsresultaten van een tussenholding te worden bepaald. Problemen doen zich voor wanneer een tussenholding van een ander wordt verworven, waarvan de waarde van de deelnemingen ten tijde van de verkrijging niet goed zijn bijgehouden. Gevolg hiervan is dat de deelnemingsverliezen achteraf nauwelijks bepaalbaar zijn. Voorgesteld zou kunnen worden dat de eliminatie aan de hand van de daadwerkelijke verliezen van de deelnemingen worden uitgevoerd.

· Op grond van een letterlijke lezing van art. 13d, derd lid, Wet VpB 1969 volgt dat de dividendcorrectie niet van toepassing is op dochtervennootschappen die geen materiële onderneming drijven. Gelet op de ratio van de bepaling ben ik van mening dat de dividendcorrectie wel van toepassing dient te zijn indien een dochtervennootschap geen materiële onderneming drijft.

· Ik ben van mening dat de liquidatieverliesregeling die geen rekening houdt met de verrekening van daadwerkelijke geleden buitenlandse verliezen niet strijdig is met het EU‑recht, doordat de liquidatieverliesregeling geen onderscheid maakt tussen een binnenlandse- en een buitenlandse deelneming. Ondanks het verschil in behandeling ten aanzien van de verliesverrekening tussen een dochtervennootschap en een vaste inrichting, ben ik van mening dat een moedervennootschap niet wordt belemmerd om haar activiteiten door middel van een dochtervennootschap in het buitenland voort te zetten. Immers, ten aanzien van de verliesverrekening verkeren een dochtervennootschap en een vaste inrichting niet in een vergelijkbare situatie.
6.4 Aanbeveling

Uit dit onderzoek is gebleken dat de bepalingen betreffende verliesverrekening complex zijn geformuleerd. Dit heeft als gevolg dat de bepalingen onduidelijkheden bevatten. Het de vraag of de drie bepalingen met betrekking tot de verliesverrekening passen binnen het systeem van de Nederlandse vennootschapsbelasting. Met andere woorden, kan de wetgever volstaan door slechts de huidige bepalingen aan te passen of verdient het de voorkeur om de drie bepalingen te laten vervallen en vervolgens een nieuwe generieke bepaling te introduceren? Uit dit onderzoek is naar voren gekomen dat de bepalingen ingewikkeld zijn. Dit komt doordat de wetgever allerlei misbruik mogelijkheden van de verliescompensatie beoogt te voorkomen. De doelstellingen van de drie bepalingen zijn zodanig verschillend dat het naar mijn mening niet mogelijk is om een generieke bepaling te introduceren teneinde een vergelijkbaar dan wel een beter resultaat te bereiken. Uiteraard betekent dit niet dat ik van mening ben dat de wetgever niets hoeft te doen aan de verliesverrekeningsbepalingen. Naar mijn mening doet de wetgever er verstandig aan om aanpassingen door te voeren zoals in de vorige paragrafen van dit hoofdstuk zijn opgesomd.
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� Mr. J. Brunt, Verliesverrekening, FED, Deventer, tweede druk 1985, blz. 7.


� Zie art. 3.8 Wet IB 2001 juncto art. 8 Wet VpB 1969.


� Opgemerkt zij dat er tevens eindafrekening plaatsvindt over de meerwaarde ingeval de belastingplicht beëindigd wordt.


� Ingevolge art. 7, vierde lid, Wet VpB 1969 wordt onder jaar tevens het boekjaar verstaan.


� Art. 20, vierde lid tot en met zesde lid, Wet VpB 1969.


� Art. 20a Wet VpB 1969.


� Wet ‘Werken aan winst’, van 30 november 2006, Stb. 2006, 631. Deze wet is ingevoerd per 1 januari 2007.


� Ontleend aan Stevens, L.G.M.; Elementair belastingrecht, Kluwer, Deventer, 2008, blz. 9, die deze criteria hanteert voor een goed belastingstelsel.


� Art. 20, vierde lid tot en met zesde lid, Wet VpB 1969.


� HvJ EG 18 september 2003, nr. C-168/01 (Bosal), V-N 2003/46.10.


� Deze bepaling is vastgelegd in art. 20a VpB 1969.


� Een vennootschap in de zin van art. 20a Wet VpB 1969.


� Een deelneming in de zin van art. 13 Wet VpB 1969. 


� De deelnemingsvrijstelling is vastgelegd in art. 13 Wet VpB 1969.


� Art. 13d Wet VpB 1969.


� Wet inkomstenbelasting 2001.


� Een uitzondering wordt hier gemaakt indien op verzoek van de belastingplichtigen een fiscale eenheid in de zin van art. 15 Wet VpB 1969 is aangegaan. Daardoor kunnen alle verliezen en winsten binnen de fiscale eenheid met elkaar worden gecompenseerd. De gedachtegang achter de fiscale eenheid is dat alle in een fiscale eenheid opgenomen vennootschappen samen als één belastingplichtige worden gezien. 


� Opgemerkt zij dat de totale som van de jaarwinsten niet gelijk hoeft te zijn aan de totaalwinst gecorrigeerd voor stortingen en onttrekkingen. Dit komt bijvoorbeeld door diverse beperkingen op de verliesverrekeningen die inbreuk maken op de totaalwinstgedachte. 


� De jaarlijkse vaststelling van het belastbare bedrag vloeit voort uit art. 7 Wet VpB 1969 voor de binnenlands belastingplichtigen, of art. 17 Wet VpB 1969 voor buitenlands belastingplichtigen.


� Een boekjaar is vaak een kalenderjaar. Het is ook mogelijk dat het boekjaar afwijkt van het kalenderjaar. Dit is toegestaan, mits de boekhouding jaarlijks wordt afgesloten. Zie art. 7, vierde lid, Wet VpB 1969.


� Belastbare winst is de winst verminderd met de aftrekbare giften. Zie art. 7, derde lid, Wet VpB 1969.


� Zie art. 20, tweede lid, Wet VpB 1969. Vóór de invoering van de wet ‘Werken aan winst’ (wet van 30 november 2006, Stb. 2006, 631) per 1 januari 2007 mochten de verliezen tot drie jaren worden teruggewenteld. Met ingang van 1 januari 2007 heeft de wetgever de achterwaartse verliesverrekening in de vennootschapsbelasting beperkt tot één jaar en de voorwaartse verliesverrekening tot negen jaar. Wanneer de belastingplichtigen binnen een bepaalde termijn onvoldoende winst hebben behaald, waardoor hun verliezen onvoldoende te gelde kunnen worden gemaakt, kunnen verliezen als gevolg van de beperkte verrekeningstermijnen verdampen.


� In dit onderzoek worden de begrippen “verliesverrekening” en “verliescompensatie” door elkaar gebruikt.


� In hoofdstuk drie en vier zullen de motieven worden behandeld waarop de beperking betreffende de verliesverrekening van de houdster- en financieringsmaatschappijen en bij de aandelenoverdracht is gebaseerd.





� J.W. Bellingwout, Een win-win alternatief voor verliescompensatie, WFR 2005/6647, blz. 1518 – 1532.


� D.R. Post, Verliescompensatie en totaalwinst: meer dan een mythe? Een zoektocht naar de ratio van verliescompensatie, WFR 2006 / 4667, blz. 433 – 438.


� Behoudens bij situaties waarin een Nederlandse BV een in het buitenland gevestigde vaste inrichting houdt bij het liquideren van een buitenlands dochtervennootschap, zie in dit verband art. 13d VpB 1969. En in het HvJ arrest -Renneberg HvJ 16 oktober 2008, nr. C-527/06, V-N 2008/51.14 heeft het Hof van Justitie EG geoordeeld dat Nederland de buitenlandse negatieve inkomsten uit eigen woning niet mogen worden uitgesloten van de Nederlandse heffingsgrondslag.


�E.C.C.M. Kemmeren, Renteaftrek is niet het probleem in de vennootschapsbelasting, wel het niet belasten van rente!, WFR 2009/6806, blz. 401 – 411.


� Echter, dit verschil in behandeling dient wel verenigbaar te zijn met het EU-recht. De EU-rechtelijke behandeling van verrekening van buitenlandse verliezen wordt in hoofdstuk 6 nader behandeld.


� Hierbij kan men zich afvragen of het oorsprongsbeginsel niet gelijk is aan het territorialiteitsbeginsel of bronlandbeginsel. Ik ben van mening dat deze niet gelijk zijn. Bij het territorialiteitsbeginsel en bronlandbeginsel speelt het verband tussen grondgebied en oorzaak geen doorslaggevende rol, terwijl dat bij het oorsprongsbeginsel wel het geval is. Van der Geld is dezelfde mening toegedaan. Hij is van mening dat het territorialiteitsbeginsel simpeler is dan het oorsprongsbeginsel, omdat het eerstgenoemde beginsel is gebaseerd op waarneembare omstandigheden, zoals onroerend goed of een vaste inrichting in een staat. Zie J.A.G. van der Geld, De herziene deelnemingsvrijstelling, Kluwer, Deventer, 2008, blz. 168.  


� E.C.C.M. Kemmeren, Maak van negatief effectief positief, WFR 2008/6807, blz. 433- 436.


� Kamerstukken II 2005/06, 30 572, nr. 3, blz. 22-23.


� Deze verliezen worden aangemerkt als houdsterverliezen in de zin van art. 20, vierde lid, Wet VpB 1969. 


� In hoofdstuk drie wordt deze bepaling nader behandeld.


� Zie in dit verband Hoge Raad 16 december 2005, nr. 41 588, BNB 2006/74.


� Algemene wet inzake rijksbelastingen.


� Een uitzondering wordt hier gemaakt indien op verzoek van de belastingplichtigen een fiscale eenheid in de zin van art. 15 Wet VpB 1969 is aangegaan. Binnen de fiscale eenheid kunnen verliezen horizontaal en verticaal worden verrekend.


� Liquidatieverliesregeling ingevolge art. 13d Wet VpB 1969 vormt een uitzondering hierop. In hoofdstuk vijf wordt deze regeling  besproken.


� HvJ EG 18 september 2003, nr. C-168/01 (Bosal),V-N 2003/46.10.


� Art. 13d Wet VpB 1969.


� HvJ EG 15 mei 1997, zaak C-250/95 (Futura Participation en Singer), �HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/scripts/cgi1frnt.exe?CmdL=&Drel=0&Ut=23&Frm=s&Dbname=*aL&Ses=5805224&Dbname=**(FB3):VN!CASC!VNP!VNA;&Tref=0114C8D12080062A06" \l "start"�V-N 1997/4242�.


� Kamerstukken II, 2003/04, 29 210, nr. 8, blz. 12.


� Art. 20, vierde lid, onderdeel a, Wet VpB 1969.


� Art. 20, vierde lid, onderdeel b, Wet VpB 1969.


� H. Maatoug en J.P. Boer, Two is a party. Three is a crowd, enkele gedachten omtrent de reparatiewetgeving naar aanleiding van het Bosal-arrest, MBB 2004, nr. 3.


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de Vennootschapsbelasting, Amersfoort: SDU Fiscale en Financiële Uitgevers 2007 (tiende druk), blz. 750.


� Kamerstukken II 2003/04, 29210,C, blz. 23.


� Zie art. 12c Wet VpB 1969. Deze bepaling is nog niet in werking getreden. In de wet opgenomen bepaling is facultatieve bepaling. Om te voorkomen dat deze bepaling niet als staatssteun wordt aangemerkt, heeft de wetgever deze verplichte rentebox laten goedkeuren door de Europese Commissie. Bij persbericht van 8 juli 2009 heeft de Europese Commissie bekendgemaakt dat zij tot het eindoordeel is gekomen dat de verplichte groepsrentebox geen verboden steunmaatregel is en derhalve door Nederland kan worden ingevoerd. De verplichte rentebox vertoont sterke gelijkenis met de door de staatssecretaris voorgestelde partiële defiscalisering. Zie in dit verband het consultatiedocument gepubliceerd op 15 juni 2009.


� Kamerstukken II, 2003/04, 29 210, nr.8, blz. 23.


� H. Maatoug en J.P. Boer, Two is a party. Three is a crowd, enkele gedachten omtrent de reparatiewetgeving naar aanleiding van het Bosal-arrest, MBB 2004, nr. 3. 


� G.T. Vernoij FB, Beperking van houdster- en financieringsverliezen, een beschouwing van art. 20, vierde t/m zesde lid, Wet VpB 1969, WFR 2005/6624, blz. 726-731.


� Kamerstukken II 2003/04, 29 210, nr. 25, blz. 34.


� Zie in dit verband art. 13, negende lid tot en met elfde lid, Wet VpB 1969.


� F.P.J. Snel, Vraagpunten bij de deelnemingsvrijstelling, MBB 2007/12, blz. 415 t/m 422.


� Art. 23c, tweede lid, Wet VpB 1969.


� J.N. Bouwman, Wegwijs in deVennootschapsbelasting, SDU fiscale & Financiële uitgever 2007, Amersfoort tiende druk, blz. 435.


� G.T. Vernoij FB, Beperking van houdster- en financieringsverliezen, een beschouwing van art. 20, vierde t/m zesde lid, Wet VPB 1969, WFR 2005/6624, blz. 726-731.


� Dit voorbeeld is ontleend aan S.R. Pancham en G.W.J.M. Kampschöer, Beperking verliesverrekening: de ‘echte’ Bosal-reparatie, WFR 2003/6556, blz. 1929 – 1936.


� Kamerstukken II 2003/04, 29 210, nr. 8, blz. 13.


� S.R. Pancham en G.W.J.M. Kampschöer, Beperking verliesverrekening: de ‘echte’ Bosal-reparatie, WFR 2003/6556, blz. 1929 – 1936.


� Dit voorbeeld is ontleend aan H. Maatoug en J.P. Boer, Two is a party. Three is a crowd, enkele gedachten omtrent de reparatiewetgeving naar aanleiding van het Bosal-arrest, MBB 2004, nr. 3, onderdeel 8.3.


� S.R. Pancham en G.W.J.M. Kampschöer, Beperking verliesverrekening: de ‘echte’ Bosal-reparatie, WFR 2003/6556, blz. 1929 – 1936.


� G.T. Vernoij FB, Beperking van houdster- en financieringsverliezen, een beschouwing van art. 20, vierde t/m zesde lid, Wet VPB 1969, WFR 2005/6624, blz. 726 - 731.


� Vergelijk HR 9 mei 2008, nr. 43 849, �HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/scripts/cgi1frnt.exe?CmdL=&Drel=0&Ut=23&Frm=s&Dbname=*aL&Ses=7451959&Dbname=**(FB3):BNB!CASC!BNBP!BNBA;&Tref=017E884945990C6C29" \l "start"�BNB 2008/191�.


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de Vennootschapsbelasting SDU, Amersfoort: Sdu Fiscale en Financiële Uitgevers 2007, tiende druk blz. 752.


� H. Maatoug en J.P. Boer, Two is a party. Three is a crowd, enkele gedachten omtrent de reparatiewetgeving naar aanleiding van het Bosal-arrest, MBB 2004, nr. 3.


� De 90% eis houdt in dat de feitelijke werkzaamheden voor meer dan 90% bestaan uit het houden van deelnemingen of het direct of indirect financiering van met hem verbonden lichaam.


� S.R. Pancham en G.W.J.M. Kampschöer, Beperking verliesverrekening: de ‘echte’ Bosal-reparatie, WFR 2003/6556, blz. 1929 – 1936.


� HR 11 juli 2008, nr. 43 484, V-N 2008/34.14. Zie voor conclusie. A-G Wattel 4 juli 2007, nr. 43 484, �HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/scripts/cgi1frnt.exe?CmdL=&Drel=4&Ut=23&Frm=s&Dbname=*aL&Ses=3590901&Dbname=**(FB3):VN!CASC!VNP!VNA;&Tref=014AC44F5BF11662D3" \l "start"�V-N 2007/47.16�.


� Behoudens de situatie waarbij sprake is van een fiscale eenheid ingevolge art. 15 Wet VpB 1969. Binnen de fiscale eenheid kunnen verliezen tussen de vennootschap horizontaal worden verrekend. En bij de ontvoeging van een dochtervennootschap kunnen de verliezen die toerekenbaar zijn aan de dochtervennootschap worden meegegeven aan de te ontvoegen dochtervennootschap.


� Hiermee worden lichamen met verrekenbare verliezen bedoeld.


� Het begrip totaalwinst is neergelegd in art. 8 Wet VpB 1969 juncto art. 3.8 Wet IB 2001. Zie verder hoofdstuk twee voor een uitgebreide uiteenzetting over het totaalwinstconcept.


� Kamerstukken II 1999/00, 27 209, nr. 3.


� Aldus de memorie van toelichting, zie kamerstukken II 1999/2000, 27 209, nr. 3, blz. 11 en 12.


� Art 20a, tweede lid, onderdeel a, Wet VpB 1969. 


� Art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969. Deze uitzondering wordt nader behandeld in paragraaf 4.4.4.


� Art. 20a, vierde lid, Wet VpB 1969.


� Zie art. 20a, zesde lid, Wet VpB 1969. Hierbij dienen de bezittingen van een vennootschap gedurende negen maanden niet uit beleggingen te bestaan.


� Als maximaal geldt de waarde in het economische verkeer van de bezittingen.


� Ingevolge art. 20a, eerste lid, Wet VpB 1969.


� Kamerstukken II 1999 / 2000, 27 209, nr. 2, blz. 16.


� Kamerstukken II 1999 / 2000, 27 209, nr. 6, blz. 39.


� Kamerstukken II 1986 / 1990, 19 968, nr. 3, blz. 11.


� Het besluit van 6 mei 2008, nr. CPP2008/984M, V-N 2008/27.16, onderdeel 2.


� Dergelijke schuldvorderingen zijn afkomstig uit jurisprudentie van de Hoge Raad. De schuldvorderingen zijn vanaf 1 januari 2007 gecodificeerd in art. 10, eerste lid, onderdeel b, Wet VpB 1969.


� Kamerstukken II 1986 / 1990, 19 968, nr. 3, blz. 11.


� Uitgangspunt is dat aan de preferente aandelen geen zeggenschap is verbonden.


� IFRS, de International Financial Reporting Standards zijn boekhoudkundige �HYPERLINK "http://nl.wikipedia.org/wiki/Norm" \o "Norm"�standaard�en voor �HYPERLINK "http://nl.wikipedia.org/wiki/Jaarverslag" \o "Jaarverslag"�jaarverslagen� van �HYPERLINK "http://nl.wikipedia.org/wiki/Bedrijf" \o "Bedrijf"�bedrijven�. Sinds 1 januari 2005 zijn alle beursgenoteerde bedrijven in de EU verplicht op deze wijze te rapporteren.


� IAS 32 bevat regels voor het onderscheid tussen eigen-vermogensinstrumenten en ‘andere instrumenten’. De toepassing van IAS 32 houdt in dat bepaalde financiële instrumenten met een terugneemverplichting geherclassificeerd moeten worden als eigen vermogen, omdat ze een residueel belang in de netto-activa van de entiteit vertegenwoordigen. 


� Nota naar aanleiding van het verslag, Kamerstukken II 1999/2000, 27 209, nr. 6, blz. 39.


� Burgerlijke wetboek


� Zie 2:88 BW en art. 2: 197 BW.


� K.I.J. Visser, Zeggenschapsrechten van houders van een recht van pand of vruchtgebruik op aandelen op naam, blz. 8, Deventer: Kluwer 2004.


� Zie art. 2:88 vierde lid, BW en art. 2:197, vierde lid, BW.


� Kamerstukken II 1999/2000, 27 209, nr. 6, blz. 39.


� Hier wordt met optieverlening een optiehouder bedoeld die een calloptie koopt om daarmee het recht om een bepaalde onderliggende waarde binnen een gedefinieerde periode te kopen tegen een van tevoren vastgestelde prijs. Wanneer aan het eind van de looptijd (bij �HYPERLINK "http://nl.wikipedia.org/wiki/Expiratiedatum" \o "Expiratiedatum"�expiratie�) van de optie de prijs van de onderliggende waarde onder de afgesproken uitoefenprijs ligt, zal de optie geen waarde meer hebben. Men kan immers deze onderliggende waarde goedkoper kopen dan voor de afgesproken prijs. Ligt de prijs echter hoger dan de uitoefenprijs, dan zal de optiehouder zijn rechten uitoefenen. 


� Hoge Raad 21 februari 2001, nr. 35 639, BNB 2001/161.


� J.W. Zwemmer, Verliescompensatie (FM 35), Deventer: Kluwer 2003 (vierde, herziende druk), blz. 107.


� N.H. de Vries en R.J. de Vries, losbladig Cursus Belastingrecht (Vennootschapsbelasting), onderdeel 4.0.1.B.b5.c.c1, Deventer: Kluwer.


� HR 21 februari 2001, nr. 35 074, BNB 2001/160 (noot R.J. de Vries).


� HR 22 november 2002, nr. 36 272, BNB 2003/34.


� Economische eigendom heeft men wanneer alleen rechten en plichten overgedragen zijn en niet het goed zelf. De economische eigenaar draagt het risico van waardevermindering en tenietgaan van het goed.


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de Vennootschapsbelasting, blz. 764, Amersfoort; Sdu 2007, tiende druk.


� Nota naar aanleiding van het verslag, Kamerstukken II, vergaderjaar 2000-2001, 27 209, nr. 6, blz. 41.


� Besluit Staatssecretaris van Financiën van 6 mei 2008, nr. CPP2008/984M, Stcrt.2008, 92. V-N 2008/27.16.


� Onder (zeer) bijzondere omstandigheden is de staatssecretaris bereid om op grond van hardheidsclausule af te wijken van zijn standpunt. Zie het desbetreffend besluit onderdeel 2,2.


� E.J.W. Heithuis, De bijzondere bepaling tegen de handel in verlieslichamen vereenvoudiging dringend vereist, WFR 2005/1532.


�N.H. de Vries en R.J. de Vries, Digitale Cursus Belastingrecht (Vennootschapsbelasting), onderdeel 4.0.1.B.a2.I. 


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de Vennootschapsbelasting, blz. 766, Amersfoort: Sdu 2007 (tiende druk).


� Nota naar aanleiding van het verslag, Kamerstukken II, vergaderjaar 2000-2001, 27 209, nr. 6, blz. 38.


� Hoge Raad 22 september 2006, nr. 42 444, BNB 2007/27.


� Voorstel van wet, Kamerstukken II 1999/2000, 27 09, nr. 2. Dit voorstel heeft geleid tot de invoering van art. 20a, tweede lid, onderdeel b, Wet VpB 1969.


� Kamerstukken II 1999/2000, 27 209, blz. 56.


� Kamerstukken II, 2000-2001, 27 209, nr. 7, blz.16.


� Hoge Raad 22 september 2006, nr. 42 444, BNB 2007/27, r.o. 3.3.3.


� Hoge Raad 22 september 2006, nr. 42 444, BNB 2007/27, r.o.3.3.


� Nota van wijziging, Kamerstukken II 2000/01, 27 209, nr. 7, blz.16.


� V-N 2008/27.16, onderdeel 3.2.


� Zie E.J.W. Heithuis, De handel in verlies- en herinvesteringsreservelichamen, Fiscale monografie nr. 98, 2002, Deventer, blz. 42.


� E.J.W. Heithuis, De bijzondere bepaling tegen de handel in verlieslichamen (art. 20a Wet VPB 1969) vereenvoudiging dringend gewenst!, WFR 2005/1532, paragraaf 3.


� A.P.J.D. Rambhadjan en S. Kortekaas, uitbreiding van een belang in een verliesvennootschap, WFR 2008/1193.


� Hoge Raad 22 september 2006, nr. 42 444, BNB 2007/27, r.o.3.3.


� Van Dijk, Verliesverwerking, WFR 2009/235. (opzoeken WFR NR)


� HR 21 november 2008, nr. 44 044, BNB 2009/42 c*. 


� Zie HR 21 november 2008, nr. 44 044, BNB 2009/42 c. r.o. 5.11.


� V-N 2008/56.22.


� V-N 2008/36.14.


� BNB 2004/218, Hoge Raad 9 april 2004, nr. 39 406.


� BNB 2004/218, Hoge Raad 9 april 2004, nr. 39 406, r.o. 4.2.


� BNB 2004/218, Hoge Raad 9 april 2004, nr. 39 406, r.o. 6.2.


�Van Wagensveld en Brands, Verliesverrekening bij nagekomen liquidatieverlies,WFR 2005/246.


� HR 24 januari 1996, BNB 1996/138, nr. 29 954.


�Van Wagensveld en Brands, Verliesverrekening bij nagekomen liquidatieverlies,WFR 2005/246.





� HR 21 november 2008, nr. 44 044, BNB 2009/42 c*. 


� Kamerstukken II 2005/06, 30 572, nr. 3, blz. 12.


� Rechtvaardigheid, effectiviteit en efficiëntie. Zie hoofdstuk 1.3.


� Zie onder andere D. Juch, Deelnemingsvrijstelling in de vennootschapsbelasting (dissertatie KUB), FED Deventer 1974, blz. 13. J.A.G. van der Geld, De herziene deelnemingsvrijstelling, FM nr. 20, Kluwer Deventer 1990, blz. 63. J.H. Christiaanse, Belastingconsulentendag 1975, blz. 12. E. Aardema, De deelnemingsvrijstelling in nationaal perspectief, in: Belastingbeschouwingen (Christiaanse-bundel), Kluwer Deventer 1989, blz. 186.


� Wellicht is de liquidatieverliesregeling op dit punt niet geheel in overeenstemming met het EU-recht. Later kom ik op dit aspect terug.





� Zie art. 13d, tweede lid, onderdeel a tot en met c, Wet VpB 1969.


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de Vennootschapsbelasting, Amersfoort: SDU Fiscale en Financiële Uitgevers 2007 (tiende druk), blz. 402.


� De liquidatie-uitkeringen worden in paragraaf 5.4.4 besproken.


� Art 13d, derde lid, Wet VpB 1969.


� Wet “Werken aan winst”, wet van 30 november 2006. Deze wet is per 1 januari 2007 in werking getreden.


� In de zin van art. 13, tiende lid, Wet VpB 1969.


� Kamerstukken II 2005/06, 30 572, nr. 3, blz. 66-67.


� In art. 13d, vierde en vijfde lid, Wet VpB 1969 zijn bijzondere bepalingen opgenomen over liquidaties van tussenhoudstermaatschappijen.


� Kamerstukken II 2005/06, 30 572, nr. 3, blz. 66-67.


� Dit wordt ook wel tussenholding/tussenhoudstervennootschap genoemd.


� Hiermee wordt bedoeld een liquidatieverlies dat ingevolge art. 13d, vierde lid of  negende lid, Wet VpB 1969 niet in aanmerking mag worden genomen.





� Dit wordt ook wel de waardesprongregel genoemd.


� Kamerstukken I 2001/02, �HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/db_images/cb/2685445D.PDF" \t "new"�26 854, nr. 45d�, blz. 16.


� P. van Schilfgaarde, Van de BV en de NV, Kluwer, Deventer, veertiende druk, 2006,blz. 352.


� Aldus het Besluit van 26 februari 2008, nr. CPP2008/257M, �HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/scripts/cgi1frnt.exe?CmdTd=&Dbname=*bD&Ut=23&Frm=a&Pmats=BAAFGSSXWVH&Dbname=**(VST2):VS2J!BNB;&Tref=012C1BA1168DF729A8" \l "start" \t "BODY_DOC"�BNB 2008/121� (�HYPERLINK "http://knowledgenet.inknowvation.nl/scripts/cgi1frnt.exe?CmdTd=&Dbname=*bD&Ut=23&Frm=a&Pmats=BAAFGSSXWVH&Dbname=**(VST2):VS2J!VN!CASC!VNP!VNA;&Tref=01B4AC9D97F886F5BF" \l "start" \t "BODY_DOC"�V-N 2008/13.9�).


� Resolutie van 1 juli 1971, nr. B71/12 651, BNB 1971/168, punt 6.


� Kamerstukken II 1986/87, 19 968, nr. 3, blz.5.


� J. Verburg, Vennootschapsbelasting, Kluwer Deventer, eerste druk 1984, blz. 199. Deze passage is niet herhaald in de tweede druk van het genoemde boek.


� J.W. Zwemmer, Verliescompensatie, FM nr. 35, Kluwer Deventer, vierde herziene druk 2003, blz. 65-66.





� Paragraaf 5.3.


� Zie HR 24 september 1975, nr. 17612, BNB 1976/184 en HR 6 september 1995, nr. 30 077, BNB 1996/7. Wanneer een deelneming gekocht wordt om een concurrent uit te schakelen, en aldus de eigen resultaten te verbeteren, werd in het verleden nogal eens verdedigd dat de koopsom van een dergelijke deelneming gesplitst zou moeten worden in een bedrag dat werd uitgegeven voor de deelneming en een bedrag dat aangemerkt werd als externe goodwill, welke goodwill door afschrijving ten laste van de fiscale winst werd gebracht.


� Onder bedrijfswaarde dient te worden verstaan de waarde welke een verkrijger bij overneming van de gehele onderneming van belanghebbende zou toekennen aan de onderhavige aandelen indien hij zou uitgaan van de overnemingswaarde van het geheel en voornemens zou zijn de uitoefening van de onderneming voort te zetten.


� Art. 13, eerste lid, Wet VpB 1969 bepaalt dat de zowel de verwervingskosten als vervreemdingskosten van de deelnemingen bij het bepalen van de winst buiten aanmerking blijven.


� Hybride leningen zijn verschijningsvormen van vermogen die formeel het karakter hebben van een lening, maar materieel het karakter hebben van eigen vermogen.


� De storting van (informeel) kapitaal als gevolg van het onzakelijke handelen tussen de aan de vennootschapsbelasting onderworpen belastingplichtige en de met de belastingplichtige verbonden personen.


� Zie Hoge Raad 27 januari 1988, nr. 23 919, BNB 1988/217.


� In het arrest van 8 september 2006, nr. 42 015, BNB 2007/104 heeft de Hoge Raad geoordeeld dat het wezenskenmerk van een lening schuilt in de verplichting het uitgeleende bedrag terug te betalen.


� Rechtbank Arnhem 2007/03274, meervoudige belastingkamer, V-N 2009/28.8.


� Ik ben van mening dat rechtbank de plank misslaat. De bedragen met betrekking tot vorderingen op die deelneming ingevolge art. 13b en art. 13ba zijn eerder tot de winst gerekend. En dat is niet het geval bij een afwaarderingsverlies. Een latere opwaardering van de lening leidt immers niet tot winst. In dit opzicht verschillen bedragen die betrekking hebben tot art. 13b en art. 13ba met een afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening. Maar dit heeft naar mijn mening geen invloed op het eindoordeel, want ik ben alsnog van mening dat een afwaarderingsverlies op een onzakelijke lening als kapitaalstorting kan worden gezien.


� Met een lening onder onzakelijke voorwaarden wordt bedoeld dat een onafhankelijke derde onder de gestelde voorwaarden de geldlening niet zou zijn aangegaan. Dit is onder andere het geval bij een lening waarbij geen terugbetalingsverplichting of geen zekerheden of borgstelling zijn geëist, enzovoort.


� Deze worden ook wel agioaandelen genoemd.


� H.J.Ots, aandelen, obligaties en derivaten, Amsterdam, Pearson Education Benelux, 2005, eerste druk, blz.24.


� Kamerstukken I 1968/69, 6000, nr. 22, blz. 29.


�Kamerstukken II 1987/1988 19 968, nr. 7, blz. 39.


� Daarbij moet het voordeel van de bonusaandelen bij de moedervennootschap tot uitdrukking komen. 


� Besluit van 26 februari 2008, nr. CPP 2008/257M, V-N 2008/13.9, paragraaf 5.2.1.


� D. Juch, De deelnemingsvrijstelling in de vennootschapsbelasting (ac. Proefschrift), blz. 125-126, Deventer: Fed 1974.


� W.C.M. Martens, De deelnemingsvrijstelling in de wet op de vennootschapsbelasting 1969 (Fed Fiscale Brochures), hfdst. 7, blz. 93-94, Deventer: Fed 2008 (achtste druk).


� N.H. en R.J. de Vries, Cursus Belastingrecht (Vennootschapsbelasting), hfdst. 2.4.13, blz. 1184-1188 (suppl. 429 Deventer: Kluwer 2007.


� Kamerstukken II 1987/1988 19 968, nr. 7, blz. 39.


� Van een tussenholding is sprake wanneer belastingplichtige aandelen heeft in een deelneming, die op haar beurt aandelen heeft in andere deelnemingen.


� Kamerstukken II 1986/87, 19 968, nr. 3, blz. 6-7.


� Kamerstukken II 1986/87, 19 968, nr. 3, blz. 6-7.


� Zoals is gebleken uit HR 13 november 1997, nr. 31 738, BNB 1997/55.


� D.Juch en W.C.M. Martens, De deelnemingsvrijstelling in de Wet op de vennootschapsbelasting 1969, Fed, Deventer, 2002, zevende druk, blz. 136.


� N.H. de Vries en R.J. de Vries, Cursus Belastingrecht (vennootschapsbelasting), Deventer, Gouda Quint(losbl), Hfdst.2.4.13.


� Opgemerkt zij dat deze aanname niet altijd juist hoeft te zijn. De verrekenbare verliezen van deelnemingen zelf kunnen immers door de beperkte verrekeningstermijn verloren gaan. Daardoor hoeven deelnemingsverliezen niet altijd een afspiegeling te zijn van verrekenbare verliezen. 


� Kamerstukken II 1986/87, 19 968, nr. 3, blz. 6.


� Kamerstukken 1989/90, 19 968, nr. 13, blz. 13. 


� J.N. Bouwman, Wegwijs in de vennootschapsbelasting, blz. 407-408, Amersfoort: Sdu 2007 (tiende, gewijzigde druk),


� Uit HR 9 november 1994, �HYPERLINK "javascript:nav.loadDiv('/cl3/application-context/VNI/modules/synchro/followLinkToRelated.jsp?&gc=WKNL-KL-PNP-VNI-96062697&docId=17001404&sourceId=124766183')"�BNB 1995/20�, blijkt dat de Hoge Raad het begrip onderneming in materiële zin opvat (duurzame organisatie van kapitaal en arbeid).


� Kamerstukken II 1986/87, 19 968, nr. 3, blz. 11.


� Kamerstukken II 1989/90, 19 968, nr. 7, blz. 40.


� Mits de winst van vennootschappen die beleggingsactiviteiten verrichten, onderworpen is aan een belasting naar de winst die resulteert in een heffing naar een tarief van ten minste 10% over een naar Nederlandse maatstaven bepaalde belastbare winst. Zie art. 13, tiende lid, Wet VpB 1969.


� Zie voor overige voorwaarden in art. 13d, eerste lid (oud), Wet VpB 1969.


� Kamerstukken 1989/90, 19 968, nr. 13, blz. 11-12.
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