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Mr. C.B. Bavinck & prof. dr. R.P.C. Cornelisse1

WFR 2024/145
Schrijvers bespreken op welke wijze in het Ontwerp 
invulling is gegeven aan een heffing van het werkelijk 
rendement in box 3. Zij bespreken een aantal knel­
punten en doen, mede in verband daarmee, sugges­
ties voor verbeteringen. 

1. 	 Inleiding

Het is een understatement om op te merken dat de wijze 
waarop het huidige box 3-stelsel en het toekomstige box 
3-stelsel is c.q. mogelijk wordt ingericht volop in de be-
langstelling staat. Niet alleen bij de fiscale praktijkbeoefe-
naren en wetenschappers, maar ook bij maatschappelijke 
organisaties. Die belangstelling wordt bevestigd door de 
talloze reacties naar aanleiding van de internetconsultatie 
over het voorstel tot wijziging van het huidige box 3-stel-
sel én de vele bestuursrechtelijke procedures over het hui-
dige regime. In dit artikel zullen wij geen aandacht beste-
den aan het huidige stelsel (Overbruggingswet box 3) of 
de Wet Herstelwet box 3. Wij zullen onze aandacht volle-
dig richten op het voorstel van Wet werkelijk rendement 
box 3.

Ons artikel gaat uit van het wetsontwerp dat ter consulta-
tie is aangeboden (hierna te noemen: het Ontwerp) en de 
aankondiging van wijzigingen in het Ontwerp zoals opge-
nomen in de brieven van de staatssecretaris van Financiën 
van 25 januari 2024 (hierna te noemen: de brief van 25 ja
nuari 2024) en van 15 april 2024 (hierna te noemen: de 
brief van 15 april 2024).2 Na een korte schets van het voor-
gestelde nieuwe stelsel zullen wij nader ingaan op enige 
aspecten van het nieuwe stelsel.3

1	 Bernard Bavinck was tot 1 oktober 2016 raadsheer in de Hoge 
Raad; Rob Cornelisse is verbonden aan de UvA en als of counsel 
aan Loyens & Loeff N.V.

2	 In dit artikel hebben wij verwijzingen naar artikelen van het 
Ontwerp aangeduid zonder toevoeging terwijl wij verwijzingen 
naar bestaande regelgeving voorzien hebben van een toevoe
ging (bijvoorbeeld Wet IB 2001).

3	 In dit artikel zullen wij niet ingaan op de vraag of het wenselijk 
is de t.b.s.-regeling en de regeling inzake lucratief belang (ge-
heel of gedeeltelijk) af te schaffen en te integreren in het voor-
gestelde box 3-stelsel. Zo’n integratie roept afbakeningsproble-
men op: welke inkomensbronnen worden op basis van een 
vermogensaanwas dan wel een vermogenswinst in het nieuwe 
box 3-stelsel in de heffing betrokken, de noodzaak voor een 
goede overgangsregeling (in ieder geval voor zover thans spra-
ke is van heffing op basis van vermogenswinst naar heffing op 
basis van vermogenswinst) en een politieke keuze voor wat be-
treft de tariefstelling van box 3.

2. 	 Voorgestelde nieuwe stelsel

2.1 	 Korte weergave nieuwe stelsel
In het voorstel voor heffing over het werkelijk rendement 
geldt als hoofdregel dat de grondslag voor de heffing is het 
saldo van opbrengsten minus kosten alsmede de waarde-
mutaties van de bezittingen en schulden. In beginsel val-
len alle bezittingen en schulden die niet onder box 1 en 
box 2 vallen onder de heffing naar het werkelijk rende-
ment behoudens de uitzonderingen die nu ook al gelden 
voor box 3. Met betrekking tot de waardemutaties is de 
hoofdregel dat de vermogensaanwas4 belast is, maar hier-
op geldt een belangrijke uitzondering: voor onroerende 
zaken en aandelen in en winstbewijzen van startende on
dernemingen5 geldt een vermogenswinstbelasting. De la-
tente vermogenswinsten (of -verliezen) worden bij die 
beleggingen pas in aanmerking genomen bij realisatie. 
Voor de eerste vakantiewoning (hierna noemen wij deze 
de tweede woning6) geldt hetzelfde regime, maar voor het 
eigen gebruik wordt daarbij een forfaitair bedrag in aan
merking genomen. In het Ontwerp is een groot aantal be-
palingen over niet aftrekbare kosten opgenomen. Bij deze 
bepalingen is aansluiting gezocht bij de huidige regelin-
gen in de winstsfeer. Daarop gaan wij in dit artikel verder 
niet in.

Het basisartikel voor het belastbaar inkomen uit sparen en 
beleggen is art. 5.1. Het eerste lid van dat artikel bepaalt 
dat het belastbaar inkomen uit sparen en beleggen het re-
sultaat is uit bezittingen en schulden verminderd met de 
te verrekenen verliezen uit bezittingen en schulden. Lid 
twee bepaalt dat het resultaat uit bezittingen en schulden 
is opgebouwd uit het resultaat uit: (a) banktegoeden; (b) 
onroerende zaken en aandelen in en winstbewijzen van 
een familie- of startende onderneming;7 en (c) overige be-
zittingen en schulden. Hierop komt in mindering het hef-
fingvrije inkomen en de persoonsgebonden aftrek. 

Voor de bepaling van het resultaat van de categorieën b en 
c is aansluiting gezocht bij het winstbegrip. Art. 5.3 lid 1, 
en art. 5.10 lid 1, bepalen dat het resultaat van die bezittin-

4	 Wij spreken hierna steeds over vermogensaanwas. Dat begrip 
moet algebraïsch worden opgevat: daaronder vallen ook de 
waardedalingen.

5	 In het oorspronkelijke ontwerp was ook een uitzondering ge-
maakt voor aandelen in familiebedrijven. In de brief van 15 
april 2024 wordt deze uitzondering teruggenomen omdat dit 
mogelijk ongeoorloofde staatssteun impliceert. 

6	 In het Ontwerp wordt deze woning aangeduid als de eerste wo-
ning sparen en beleggen. Daarvoor gold een bijzondere rege-
ling. In de brief van 25 januari 2024 is aangekondigd dat deze 
regeling zal worden gewijzigd. Wij gaan daar in paragraaf 4.1 
verder op in.

7	 Wij nemen aan dat de tekst van deze bepaling – als gevolg van 
de brief van 15 april 2014 – zal worden aangepast in dier voege 
dat de verwijzing naar familiebedrijven wordt geschrapt.
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gen is “het bedrag van de gezamenlijke voordelen die, on
der welke naam en in welke vorm dan ook, worden be-
haald met die bezittingen”.8 Een formulering inhoudelijk 
gelijk aan art. 3.8 Wet IB 2001, aan de hand waarvan de to
taalwinst van een onderneming bepaald wordt. Ook art. 
3.25 Wet IB 2001 dat regelt op welke wijze de jaarwinst 
van een onderneming wordt bepaald is van overeenkom
stige toepassing, zij het met een paar belangrijke uitzon
deringen waarop hierna verder zal worden ingegaan. Bij
zondere regelingen zijn er met betrekking tot bepaalde 
verkrijgingen krachtens erfrecht, voor nettolijfrenten en 
nettopensioen. Aan die regelingen zullen wij verder geen 
aandacht besteden.

De geplande invoeringsdatum is 1 januari 2027, maar in 
de brief van 15 april 2024 schrijft de staatssecretaris dat 
wanneer de Hoge Raad de conclusies van de advocaten-
generaal volgt inzake de procedures over de Herstelwet 
box 39 dit zal leiden tot aanvullende herstelwerkzaamhe-
den die gevolgen kunnen hebben voor de inwerkingtre-
ding van het nieuwe stelsel.

2.2 	 Vermogenswinst versus vermogensaanwas
Ook voor het nieuwe systeem van de heffing van inkomen 
uit vermogen zal moeten gelden dat zo veel mogelijk 
wordt geheven naar draagkracht. Het is de vraag of het 
systeem van de heffing over de vermogensaanwas daar-
mee spoort. Immers, een latente winst verhoogt nog niet 
de directe draagkracht en het is de vraag of die tussentijd-
se waardestijging uiteindelijk in een gerealiseerde vermo-
genswinst zal resulteren. En dan pas is er sprake van een 
definitieve verhoging van de draagkracht. Daarnaast is een 
bezwaar van een vermogensaanwasbelasting dat de laten-
te winst niet liquide is en dat de daarover verschuldigde 
belasting daarom uit andere middelen zal moeten worden 
voldaan. Mede daarom is er nogal wat kritiek op het uit
gangspunt van de heffing over de vermogensaanwas.10, 11 
In de Memorie van Toelichting12 worden als belangrijkste 
argumenten voor deze keuze genoemd het voorkomen 
van de mogelijkheid tot langdurig uitstel van belasting-
heffing en daarnaast dat zo wordt voorkomen dat door be-
lastingplichtigen en de ketenpartners langdurig gegevens 
over de historische kostprijzen en investeringen moeten 

8	 Volledigheidshalve zij opgemerkt dat art. 5.10 lid 1 – in tegen-
stelling tot art. 5.3 lid 1 –, rept van “behaald met die bezittingen 
en schulden”. Dit impliceert dat een schuld die causaal verband 
houdt met bijvoorbeeld een onroerende zaak niet tot de grond-
slag van art. 5.3 behoort, maar tot de grondslag van art. 5.10.

9	 Conclusie van A-G Wattel van 1 september 2023, 		
ECLI:NL:PHR:2023:655 en van A-G Pauwels van 9 februari 
2024, ECLI:NL:PHR:2024:1 (bijlage bij vijf conclusies).

10	 Onder meer G.T.K. Meussen, ‘De toekomst van box 3. Is de ver-
mogensaanwasbelasting een realistische optie?’, FED 2022/65, 
P.H.J. Essers, Belastinghervormingen tussen Frustratie en Fascina­
tie, p. 61. 

11	 Het Adviescollege Toetsing Regeldruk vraagt in zijn brief van 26 
maart 2024 om inzicht te geven in de gedragseffecten bij een 
vermogenswinstbelasting (lock-in-effect) en een vermogens-
aanwasbelasting (push-out-effect).

12	 Algemeen deel, p. 6.

worden bijgehouden. Die voordelen gelden met name 
voor beursgenoteerde aandelen. Met betrekking tot die 
beleggingen zou nog aan die voordelen het volgende kun-
nen worden toegevoegd. Sommige beleggers beleggen in 
een (groot) aantal fondsen en muteren daarin. Anderen 
beleggen in beleggingsfondsen en/of in trackers. Die be-
leggers zullen doorgaans veel minder in hun beleggingen 
muteren omdat binnen het Fonds of de Tracker waarin zij 
beleggen dat al gebeurt. Met betrekking tot trackers komt 
daar nog bij dat binnen een dergelijke belegging door-
gaans een grote spreiding plaatsvindt, waardoor muteren 
minder voor de hand ligt. Bij een vermogenswinstbelas-
ting wordt de eerste groep beleggers (de rechtstreekse be-
leggers) benadeeld omdat zij veel meer in de beleggingen 
zal muteren en daarom doorgaans eerder zal worden be-
last voor de vermogenswinsten. Bij een vermogensaan-
wasbelasting doet dat verschil zich niet voor.

Wij kunnen ons erin vinden dat in verband met bovenver-
melde voordelen met betrekking tot courante, ter beurze 
genoteerde, aandelen is gekozen voor een vermogensaan-
wasbelasting. Bij die beleggingen doet het probleem van 
de liquiditeit zich niet voor omdat de belegger de door 
hem gerealiseerde winst – in de vorm van de vermogens-
aanwas – (gedeeltelijk) liquide kan maken door verkoop 
van een aantal aandelen. In geld bezien zal zijn bron dan 
niet worden verkleind. Wel is bij een vermogensaanwas-
belasting een vereiste dat in een geval van verlies een res-
titutie van de in het verleden – naar achteraf blijkt ten on-
rechte – geheven belasting plaatsvindt. Dat kan door een 
royale verliescompensatie (ook carry back) of door een 
verrekening met de over het inkomen uit de andere boxen 
geheven belasting. Daarop gaan wij hierna in paragraaf 6 
verder in.

2.3 	 Geen bronvereiste
Aangenomen moet worden dat – op gelijke wijze als on
der het huidige box 3-stelsel – het nieuwe stelsel zoals 
vervat in het Ontwerp niet de eis stelt dat pas sprake is 
van een in aanmerking te nemen bezitting indien die be-
zitting in fiscale zin een bron van inkomen is.13 Bij dit uit
gangspunt moet evenwel worden aangetekend dat in de 

13	 Vergelijk: “De leden van de VVD-fractie en de CDA-fractie vragen 
naar de geldingskracht van de criteria ‘deelname aan het econo­
mische verkeer’ en ‘het voordeel moet beoogd en redelijkerwijs te 
verwachten zijn’. Bij de bepaling van inkomen uit werk en woning 
en inkomen uit aanmerkelijk belang onder het regime van de Wet 
inkomstenbelasting 2001 is niet met zoveel woorden een wijziging 
beoogd van deze criteria ten opzichte van het regime van de Wet 
op de inkomstenbelasting 1964, al zal de betekenis wellicht verder 
afnemen daar waar de grens tussen belastbaarheid en onbelast­
baarheid vaker aan de hand van meer objectieve criteria valt te 
trekken. Bij de bepaling van het inkomen uit sparen en beleggen 
geldt echter een nieuw inkomensbegrip, waarbij de relevantie van 
deze criteria ontbreekt. Uitgangspunt bij het inkomen uit sparen 
en beleggen is namelijk dat in beginsel alle bezittingen van een 
belastingplichtige, voorzover zij niet zijn begrepen in box I of II, die 
in economische zin rendement kunnen opleveren, onder de 
reikwijdte van het forfaitaire rendement vallen.” Kamerstukken II 
1999/2000, 26727, nr. 7, p. 21-22 (NV).
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parlementaire geschiedenis van de Wet IB 2001 met be-
trekking tot monumentenpanden het volgende is opge-
merkt:

“De leden van de fracties van VVD, van CDA en van D66 
hebben gevraagd of een monumentenpand altijd een 
bron van inkomen is, zodat uitgaven voor monumen-
tenpanden op grond van art. 6.8.1 in aftrek kunnen 
worden gebracht. Tevens vragen zij of bestaande juris-
prudentie rond het onderscheid tussen onderhouds
kosten, kosten van verbetering en uitgaven voor het tot 
stand brengen van een nieuwe bron onverkort van be-
lang blijft.”

“Ter zake van het begrip ‘bron van inkomen’ bij onroe-
rende zaken blijft de bestaande jurisprudentie zijn gel-
ding behouden. Dit betekent dat onroerende zaken, 
ook volgens de huidige jurisprudentie, vrijwel altijd 
een bron van inkomen zijn. Slechts in uitzonderingsge-
vallen, zoals een bouwval of een onbewoonbaar ver-
klaard pand, kan dit anders zijn. In het onderscheid 
tussen kosten van onderhoud, kosten van verbetering 
en uitgaven voor het tot stand brengen van een nieuwe 
bron, is met de invoering van de Wet inkomstenbelas-
ting 2001 niet bedoeld een verandering aan te brengen. 
Bestaande jurisprudentie die op dit onderwerp betrek-
king heeft, blijft derhalve nog steeds relevant.”14

Het komt ons voor dat de hiervoor weergegeven uitzonde
ring – die echter niet tot uitdrukking is gebracht in de 
tekst van het huidige hoofdstuk 5 van de Wet IB 2001 – 
thans geen opgeld meer doet. Ten eerste moet deze uitla-
ting worden geplaatst in het kader van de aftrek van de 
(onderhouds)kosten van monumentenpanden. Een aftrek 
die met ingang van 2019 is vervallen. Ten tweede heeft de 
wetgever door middel van een wijziging van het derde lid 
van (het inmiddels vervallen) art. 6.31 Wet IB 2001 vastge-
legd dat geen aftrek mogelijk is van de kosten van een mo-
numentenpand dat geen bron van inkomen is.15 Kennelijk 
werd een specifieke bepaling nodig geacht om buiten 
twijfel te stellen dat de oude broncriteria van toepassing 
bleven ter zake van de kostenaftrek van monumentenpan-
den.

14	 Kamerstukken II 1999/2000, 26727, nr. 7, p 530-531 (NV). Het in 
het citaat genoemde art. 6.8.1 is nadien vernummerd tot art. 
6.31 Wet IB 2001.

15	 “De omschrijving in het voorgestelde derde lid beoogt – in lijn met 
de jurisprudentie onder de Wet IB 1964 – aan te geven dat er 
slechts sprake kan zijn van onderhoudskosten wanneer het monu­
mentenpand is aan te merken als een bron van inkomen. Wan­
neer er sprake is van een dermate ingrijpende verbouwing dat 
moet worden geconcludeerd dat er sprake is van de vervaardiging 
van een nieuwe onroerende zaak, zijn er derhalve geen onder­
houdskosten. De omschrijving van de term onderhoudskosten is 
ontleend aan het arrest HR 27 januari 1999, nr. 33892, BNB 
1999/94, en het arrest HR 30 juni 1999, nr. 34463, BNB 1999/357.” 
Kamerstukken II 2006/07, 30943, nr. 3, p. 19-20 (MvT).

Een en ander impliceert dat op basis van het huidige Ont-
werp er in beginsel geen beletsel is bij het bepalen van het 
resultaat ook die kosten in aftrek te brengen die zien op 
een bezitting die in fiscaal opzicht geen bron van inkomen 
vormt.16 Het is immers voor twijfel vatbaar of hetgeen be-
paald is in art. 5.14 lid 1 (“Bij het bepalen van het resultaat 
uit bezittingen en schulden komen niet in aftrek kosten die 
niet uitsluitend zijn gemaakt ter verwerving, inning of be­
houd van het resultaat uit bezittingen”), de aftrek van kos-
ten zal blokkeren. Immers deze bepaling ziet slechts op 
gemengde kosten; kosten waarin ook een persoonlijk be-
stedingselement zit besloten. Bij kosten in verband met 
een onroerende zaak gaat het om de vraag of de kosten za-
kelijk zijn of een onttrekking vormen (zie hierna paragraaf 
2.4). Een en ander heeft tot gevolg dat een dure hobby in 
de vorm van het “exploiteren” van een B&B in een oud en 
vervallen pand tot een fiscale aftrekpost kan leiden. Aftrek 
zou wel geweigerd kunnen worden in die gevallen indien 
en voor zover het beloop van de meerdere kosten in een 
zodanige wanverhouding staat tot het nut dat deze uitga-
ven voor de activiteit kan afwerpen, dat geen redelijk den-
kend ondernemer kan volhouden die uitgaven met het 
oog op de zakelijke belangen van die activiteit te hebben 
gedaan.17

2.4 	 Onttrekkingen
Door de aansluiting bij het totaalwinstbegrip wordt ook 
het zakelijkheidsbeginsel van toepassing. Bij een transac-
tie waarbij om onzakelijke redenen (bijvoorbeeld binnen 
familieverband) een prijs is overeengekomen afwijkend 
van een prijs die in derde-verhoudingen zou zijn bedon-
gen, kan de prijs worden gecorrigeerd. In de Memorie van 
Toelichting wordt dit op p. 10 een onttrekking genoemd. 
Naast het ondernemingsvermogen (c.q. resultaatsvermo-
gen) en het vermogen vallende in box 2 en 3, is er echter 
geen privévermogen. Dus voor vermogensbestanddelen 
kan er in strikte zin geen sprake zijn van een onttrekking 
indien het vermogensbestanddeel niet overgaat naar het 
vermogen van een ander dan wel naar box 1 of 2. In de 
kostensfeer kan dat wel.

Het zakelijkheidsbeginsel zal zich vooral binnen de fami
liesfeer kunnen voordoen. In de Memorie van Toelichting 
(p. 11) wordt het voorbeeld genoemd van verkoop van 
aandelen door ouders aan hun kinderen voor een te lage 
prijs. Dan kan voor de box 3-heffing de prijs worden ver-
hoogd. Dat geldt dan ook bij het kind, omdat bij hem ook 
het zakelijkheidsbeginsel zal werken en de kostprijs van 

16	 Indien voor de toepassing van het voorgestelde stelsel de bron-
vraag wel relevant zou zijn, dan brengt dat mee dat ook ver-
wachte toekomstige waardeveranderingen van een vermogens
bestanddeel meegenomen moeten worden bij de beantwoording 
van de vraag of sprake is van een bron van inkomen voor de toe-
passing van box 3. Echter zoals reeds opgemerkt, is de bronvraag 
voor de toepassing van box 3 naar huidig en toekomstig recht 
niet relevant.

17	 Vergelijk HR 9 maart 1983, ECLI:NL:HR:1983:AW8960, BNB 
1983/202 (Cessna-arrest).
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de gekochte aandelen daardoor wordt verhoogd. Hierdoor 
is het systeem sluitend. Dat zal in de kostensfeer niet altijd 
het geval hoeven te zijn. Wanneer de ouders aan hun kin-
deren een familiehypotheek hebben verstrekt tegen een te 
lage rente zal bij de ouders de rente naar een zakelijke 
rente kunnen worden gecorrigeerd, maar bij het kind voor 
de hypotheekrenteaftrek vermoedelijk niet. De rente valt 
immers bij het kind niet in box 3. Wij denken dat het ar-
rest HR 15 november 2000, ECLI:NL:HR:2000:B17579, 
BNB 2001/31 geen soelaas biedt omdat het in dat arrest 
ging om het tegenover een belaste bate in aanmerking ne-
men van een niet betaalde rente bij een en dezelfde per-
soon. Andersom zou bij een te hoge rente bij de ouders de 
rente moeten worden verlaagd naar een zakelijke rente 
zonder – in beginsel – een correctie bij het kind. Wij kun-
nen ons voorstellen dat een dergelijke constructie zal 
worden bestreden, maar zo eenvoudig zal dat niet zijn. Bij 
het definitieve ontwerp zal aan deze veel voorkomende 
leningen moeten worden gedacht, bijvoorbeeld door voor 
het zakelijkheidsbeginsel een uitzondering te maken voor 
de leningen die verstrekt zijn voor de financiering van een 
eigen woning. Het zakelijkheidsbeginsel kan ook in inter
nationale verhoudingen tot opvallende gevolgen leiden. 
Zo zal bij een renteloze lening (ter financiering van de ver-
werving van box 3-bezittingen) verstrekt door een in het 
buitenland wonende ouder het in Nederland wonende 
kind een zakelijke rente in aanmerking mogen nemen 
analoog aan het Zweedse-grootmoederarrest.18

Hoe moet het zakelijkheidsbeginsel worden verwerkt bij 
een onzakelijke lening? Daarop gaan wij hierna in para-
graaf 5.2 verder in. Dit zakelijkheidsbeginsel houdt ook in 
dat alle kosten in verband met een onder box 3 vallend 
vermogensbestanddeel die zakelijk, dat wil zeggen niet 
door privémotieven, zijn ingegeven en niet in de wet van 
aftrek zijn uitgesloten, ten laste van het box 3-inkomen 
kunnen komen.

3. 	 Resultaat uit banktegoeden

In de huidige tekst van het Ontwerp vallen hieronder niet 
de valutaresultaten van banktegoeden. In de brief van 25 
januari 2024 wordt aangekondigd dat hierop zal worden 
teruggekomen. Terecht, lijkt ons. Er is een samenhang tus-
sen rente en het valutarisico van de uitstaande gelden. 
Door wel rekening te houden met de volledige rente, dus 
inclusief de valutacomponent daarin en niet met het valu-
taresultaat van de hoofdsom, ontstaat een inconsequent 
systeem dat tot fricties zou kunnen leiden. Ook zal reke-
ning moeten worden gehouden met het resultaat op in-
strumenten ter afdekking van het valutarisico. Wellicht 
vallen deze onder het resultaat behaald met overige bezit-

18	 HR 31 mei 1978, ECLI:NL:HR:1978:AX2866, BNB 1978/252. In 
sfeer van de vennootschapsbelasting worden onder bepaalde 
omstandigheden de gevolgen van dit arrest opzijgezet; verge-
lijk art. 8bb Wet Vpb.

tingen en schulden, maar dat leidt niet tot een andere uit-
komst.

4. 	 Het resultaat uit onroerende zaken en 
aandelen in en winstbewijzen van een 
startende onderneming

Voor deze bezittingen geldt dus het afwijkende regime 
dat niet de vermogensmutatie, maar de gerealiseerde ver-
mogenswinst (of -verlies) in de heffing wordt betrokken. 
Reden voor deze uitzondering is dat deze bezittingen vaak 
niet eenvoudig te gelde te maken zijn en een heffing over 
nog niet gerealiseerde winsten tot liquiditeitsproblemen 
kan leiden. Bovendien zijn dit vaak bezittingen waarvan 
de waarde niet eenvoudig valt vast te stellen. Voor de uit
zondering op de heffing van vermogensaanwas is er der-
halve ook een praktisch argument. De belangrijkste cate-
gorie van deze groep zijn de onroerende zaken. Hierna 
gaan wij eerst in op de tweede woning, daarna op de ove-
rige onroerende zaken, vervolgens op de onroerende za-
ken in het buitenland en ten slotte op de aandelen in en 
winstbewijzen van een startende onderneming.

4.1 	 Tweede woning
In het Ontwerp was voor de eerste tweede woning (niet 
voor een tweede vakantiewoning) een bijzondere regeling 
ontworpen waarin voor het gehele rendement, inclusief 
de financieringslasten en een eventuele waardemutatie, 
een forfait was opgenomen. De bedoeling hiervan was de 
regeling eenvoudiger te maken. In de brief van 25 januari 
2024 is aangekondigd deze uitzondering te laten verval-
len. Voor alle (tweede) woningen die ten minste hoofdza-
kelijk in eigen gebruik zijn zal de regeling voor onroeren-
de zaken gelden, behalve dat voor het eigen gebruik een 
forfait zal worden opgenomen. Dat voor het eigen gebruik 
een forfait wordt opgenomen, lijkt ons terecht. In de Me-
morie van Toelichting wordt dit forfait op het zakelijk-
heidsbeginsel gebaseerd. Het lijkt ons redelijk dat een be-
zitter van een tweede woning voor de beschikbaarheid 
daarvan in de heffing wordt betrokken. Door die beschik
baarheid bespaart hij zich de kosten van het huren van 
een tweede woning. Dat verhoogt zijn draagkracht. Ook 
vóór de invoering van box 3 per 1 januari 2001 werd het 
eigen gebruik van de tweede woning forfaitair belast.

In art. 5.11 van het Ontwerp is bepaald dat de financie-
ringslasten van de tweede woning niet voor aftrek in aan
merking komen. Dat lijkt ons niet juist omdat aldus geen 
rekening wordt gehouden met het verschil in draagkracht 
tussen de bezitter die zijn tweede woning met eigen ver-
mogen heeft gefinancierd en de bezitter die daarvoor een 
lening heeft aangetrokken. Wij nemen aan dat bij de aan-
gekondigde wijziging van het ontwerp wel rekening zal 
worden gehouden met de financieringslasten (of het ont-
breken daarvan) en daarmee zijn wij het eens. Art. 5.11 
zou dan moeten komen te vervallen.
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Het in aanmerking te nemen forfait zal een brutoforfait 
zijn. In de brief van 15 april 2024 schrijft de staatssecreta
ris dat het forfait zal worden onderbouwd met een empi
risch onderzoek naar de hoogte en spreiding van rende-
menten van verhuurde woningen. Op het forfait zullen de 
onderhoudskosten in mindering kunnen worden gebracht. 
Zeker bij een tweede woning die voor eigen gebruik dient, 
kan dat tot vele geschillen leiden, zoals met betrekking tot 
de scheidslijn tussen kosten van onderhoud die doorgaans 
ten laste van de huurder komen (niet aftrekbaar) en de 
kosten die doorgaans door de eigenaar/verhuurder wor-
den gedragen. Een ander geschilpunt kan betreffen de 
scheidslijn tussen kosten van onderhoud en kosten van 
verbetering (zie echter hierna paragraaf 4.2). Wij vragen 
ons daarom af of het niet beter is een nettoforfait in te 
voeren zoals vóór 2001 ook al het geval was. Indien de 
tweede woning ook aan derden wordt verhuurd, zou over-
wogen kunnen worden voor de huuropbrengst de regeling 
te laten gelden die ook voor de eerste woning geldt (art. 
3.113 Wet IB 2001) waarin de verhuuropbrengst voor 70% 
in aanmerking moet worden genomen.19 Kortom, de door 
het vervallen van de bijzondere regeling voor de tweede 
woning toegenomen uitvoeringslasten zullen kunnen 
worden beperkt door een nettohuurwaarde in te voeren.

4.2 	 Overige onroerende zaken
Voor de overige onroerende zaken (beleggingspanden) zal 
het regime gelden dat ook bij beleggingspanden in de 
winstsfeer geldt. Art. 3.25 Wet IB 2001 is van overeenkom
stige toepassing, echter met één belangrijke uitzondering. 
Art. 5.3 lid 2 van het Ontwerp bepaalt dat de onroerende 
zaken worden gewaardeerd op de verkrijgingsprijs. In art. 
5.5 lid 1, wordt de verkrijgingsprijs omschreven als de te-
genprestatie bij de verkrijging vermeerderd met de kosten 
van de verkrijging.20 Blijkens de toelichting op die bepaling 
in de Memorie van Toelichting wordt hiermee beoogd dat 
afschrijvingen en op- en afwaarderingen niet mogelijk zijn. 
De bepaling heeft ook een aantal andere gevolgen waarop 
wij hierna zullen ingaan. Deze zijn:

4.2.1 	 In tijden waarin onroerende zaken in waarde stij-
gen, lijkt het uitsluiten van afschrijving niet problematisch, 
maar tijden kunnen veranderen. Het gevolg kan zijn dat 
onroerende zaken (ver) boven de werkelijke waarde moe-
ten worden gewaardeerd en dat dus in feite (per saldo) het 
rendement op die onroerende zaken te vroeg wordt be-
last. Een belegger zou de aftrekpost kunnen realiseren 
door de desbetreffende onroerende zaak te verkopen. Het 
is dan de vraag of hij het verlies kan compenseren met an-
der inkomen. Het niet toepassen van het in goed koop-
mansgebruik verankerde niederstwert-principe lijkt ons 

19	 Ook het Adviescollege toetsing regeldruk wijst in zijn brief van 
26 maart 2024 op de regeldruk bij verhuurde vakantiehuizen.

20	 In de brief van 15 april 2024 staat dat de verkrijgingsprijs be-
staat uit de aanschafprijs vermeerderd met de aangebrachte 
verbeteringen. Art. 5.3 lid 2, moet daarvoor nog wel worden 
aangepast. 

een slechte zaak. Het om praktische redenen uitsluiten 
van de afschrijving kunnen wij nog begrijpen, maar een 
afwaardering moet dan wel als noodventiel mogelijk zijn.

4.2.2 	 Indien een onroerende zaak wordt verbeterd 
kunnen volgens de tekst van art. 5.3 lid 2, de verbeterings-
kosten niet worden geactiveerd. Blijkens de brief van 15 
april 2024 is dit echter niet de bedoeling (zie ook noot 20). 
De huidige tekst van art. 5.3 lid 2, heeft, lijkt ons, tot ge-
volg dat die verbeteringskosten ten laste van het resultaat 
komen in het jaar waarin de kosten worden gemaakt. De 
kosten zijn immers zakelijk en waarom zou voor dergelij
ke kosten een ‘onttrekking’ in aanmerking moeten wor-
den genomen (zie hiervoor paragraaf 2.4). Voordeel hier-
van is dat het geen verschil maakt of bepaalde kosten een 
verbetering betreffen of onderhoud, zij het dat voor a-pe-
riodiek toekomstig onderhoud wel een voorziening kan 
worden gevormd.21 Het resultaat is echter wel dat er ten 
opzichte van winst uit onderneming een (substantiële) 
vervroeging van lasten kan plaatsvinden. Heithuis22 is ove-
rigens van mening dat de bepaling tot gevolg heeft dat de 
kosten van verbetering in het geheel niet aftrekbaar zijn. 
Dat lijkt ons niet juist, omdat er geen sprake is van onza-
kelijkheid en dus niet van een onttrekking. Wij zijn het 
wel met hem eens dat in het definitieve ontwerp dit ver-
duidelijkt zal moeten worden. Gezien de brief van 15 april 
2024 valt dit te verwachten. De uit de huidige wettekst 
voortvloeiende wijze van behandeling van kosten van ver-
betering leidt ook in een ander opzicht tot een verschil in 
behandeling van – vanuit economisch oogpunt – gelijke 
gevallen. Een belegger die een woning koopt teneinde 
deze te renoveren en daarna te verhuren, zal in het eerste 
jaar een aanzienlijk negatief rendement hebben terwijl de 
belegger die een net gerenoveerde woning koopt dat niet 
heeft en ook niet kan afschrijven op de renovatiekosten 
die ten laste van de verkoper zijn gekomen (maar in de 
verkoopprijs zullen zijn verdisconteerd). Dit geldt niet al-
leen voor beleggingspanden maar, na de aangekondigde 
wijzigingen van het Ontwerp op dit punt, ook voor de 
tweede woning. Wij kunnen ons voorstellen dat dit niet 
de bedoeling is.

4.2.3 	 De belegger zal in geval van winst bij verkoop van 
een onroerende zaak geen herinvesteringsreserve kunnen 
vormen omdat in het Ontwerp niet verwezen wordt naar 
art. 3.54. Maar door art. 5.3 lid 2, kan ook de ruilgedachte 
geen toepassing vinden omdat de winst niet op de kost-
prijs van een vervangend pand in mindering kan worden 
gebracht. Dit gevolg lijkt ons juist. Een belegger in aande-
len moet zelfs al afrekenen over een latente winst terwijl 
die latente winst nog niet door hem is gerealiseerd. Wij 
zien niet in waarom een belegger in onroerende zaken 

21	 Zie hierover de recente uitspraak Rb. Zeeland-West-Brabant 9 
maart 2023 (MK), BRE 21/628, V-N 2023/19.4. In de aantekening 
wordt uitgebreid stilgestaan bij deze problematiek onder ver-
wijzing naar relevante literatuur.

22	 In zijn commentaar op het Ontwerp in WPNR 2024/7441.
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met betrekking tot de door hem gerealiseerde winst dan 
de mogelijkheid zou moeten worden geboden die winst te 
kunnen doorschuiven. Bij een tweede woning kan dit tot 
gevolg hebben dat de eigenaar/gebruiker wordt belem-
merd zijn tweede woning te vervangen door een nieuwe 
tweede woning. Voor die situatie zou een uitzondering 
kunnen worden gemaakt.

Al met al lijkt ons het uitsluiten van mutaties in de boek-
waarde niet juist. Het zal de uitvoering vereenvoudigen, 
maar de gevolgen zijn onzes inziens te ingrijpend. 

Een andere mogelijkheid de uitvoering te vereenvoudigen 
is voor woningen (inclusief de tweede woning) het jaar-
lijks rendement forfaitair vast te stellen en voor de kosten 
van verbetering en onderhoud in een bepaald jaar toe te 
staan dat de boekwaarde van het pand met het totaal van 
die kosten (belastingvrij) wordt verhoogd, maar met als 
maximum de stijging van de WOZ-waarde van het pand in 
het desbetreffende jaar. Met die verhoging van de boek-
waarde worden de kosten van verbetering in aanmerking 
genomen. Voor zover de kosten van onderhoud en verbe-
tering in dat jaar hoger zijn dan die stijging van de 
WOZ-waarde gaan die kosten onder in het forfait. Geheel 
zuiver is deze regeling niet, want een verhoging van de 
WOZ-waarde kan ook (mede) een andere oorzaak hebben. 
Maar met een dergelijk systeem worden veel discussies 
vermeden. De overige onroerende zaken zijn te divers om 
ook daarvoor een dergelijk systeem in te voeren.

4.3 	 Onroerende zaken in het buitenland
Kan de wijziging van box 3 gevolgen hebben voor de hef-
fing van inkomstenbelasting ter zake van onroerende za-
ken gelegen in het buitenland? Verschilt het Ontwerp op 
voor die vraag relevante punten van het systeem zoals wij 
dat nu hebben? Dat lijkt het geval te zijn. Wij zullen dat 
bespreken aan de hand van een voorbeeld, wellicht de si
tuatie die het meeste voorkomt: de particulier met een va-
kantiehuis in Frankrijk. Voordeel van dat voorbeeld is ook 
dat de Hoge Raad met betrekking tot een Franse woning 
een arrest heeft gewezen over de vraag of bij toepassing 
van de regeling van de vermogensrendementsheffing de 
aftrek ter voorkoming van dubbele belasting rekening 
moet worden gehouden met de financieringslast (jaar 
2002): HR 1 december 2006, ECLI:NL:HR:2006AV5017, 
BNB 2007/68. In dat arrest heeft de Hoge Raad beslist: “dat 
voor de vraag of bij de bepaling van de teller van de voorko­
mingsbreuk rekening moet worden gehouden met een geld­
lening aangegaan ter financiering van een in Frankrijk gele­
gen tweede woning, beslissend is of volgens de Nederlandse 
wetgeving bij het bepalen van het inkomen uit de tweede 
woning rekening wordt gehouden met een zodanige geldle­
ning”. De Hoge Raad oordeelde vervolgens dat onder de in 
2002 van toepassing zijnde wet dat het geval was. Het eer-
ste argument daarvoor was dat er geen aanwijzingen zijn 
dat met de invoering van de vermogensrendementsrege-
ling de wetgever beoogde het voordien ter zake geldende 

systeem te willen veranderen.23 Het tweede argument was 
het systeem dat geldt voor de buitenlandse belasting-
plichtige met een onroerende zaak in Nederland, waarbij 
op de waarde van de onroerende zaak in mindering mag 
worden gebracht de waarde van de schuld in verband met 
die onroerende zaak.24 Het derde argument was dat bij de 
aankoop van een in Frankrijk gelegen woning, gefinan-
cierd met een lening, het box 3-vermogen met alleen het 
saldo daarvan wordt verhoogd.

Die argumenten zullen ook wel opgaan bij een wijziging 
zoals voorgesteld in het Ontwerp. Zo wordt voor de bui
tenlandse belastingplichtigen het systeem van het reke-
ning houden met een schuld bij het bepalen van de om-
vang van het belastbaar inkomen uit sparen en beleggen 
bij een buitenlandse belastingplichtige gecontinueerd.25 
Wat onder het Ontwerp echter wel verschilt met de rege-
ling voor de vermogensrendementsheffing is dat bij de 
vermogensrendementsheffing alle bezittingen gezamen-
lijk met de schulden worden gesaldeerd. Het is een totaal-
vermogen waarop het forfait wordt toegepast.26 In het 
Ontwerp gaat het om de werkelijke inkomsten en daarbij 
zijn schulden ten aanzien van een binnenlands belasting-
plichtige losgekoppeld van de onroerende zaken. Het lijkt 
daarom verdedigbaar dat in het systeem van het Ontwerp 
bij het bepalen van het inkomen van de tweede woning 
geen rekening wordt gehouden met de ter financiering 
van die woning op de lening gesloten betaalde rente. In 
het Ontwerp is op dit punt de situatie bij een binnenlands 
belastingplichtige niet meer het spiegelbeeld van de situa
tie bij een buitenlands belastingplichtige. Het is de vraag 
in hoeverre deze wijziging van het systeem voor de rech-
ter aanleiding zal zijn terug te komen op BNB 2007/68.

4.4 	 Aandelen in en winstbewijzen van startende 
onderneming

Ook deze beleggingen vallen onder het regime waarin niet 
de vermogensmutatie maar de gerealiseerde vermogens-
winst (of -verlies) in de heffing wordt betrokken. Het lijkt 
nog niet zo eenvoudig hier een heldere afbakening aan te 
brengen. Dat zal gebeuren aan de hand van in een ministe-
riële regeling vast te leggen voorwaarden. In de Memorie 
van Toelichting wordt hierover geschreven:

“Deze voorwaarden hebben betrekking op de tot tot-
standkoming van de rechtspersoon, de omvang van de 
onderneming, de herkomst van de onderneming, de 
aard van de werkzaamheden en de leiding van de on
derneming.”

23	 Onder dat systeem had de Hoge Raad het arrest HR 13 novem
ber 1991, nr. 27343, BNB 1992/45 gewezen.

24	 Art. 7.7 lid 2 Wet IB 2001.
25	 Art. 7.7 lid 4, van het Ontwerp. 
26	 Vanaf 2023 is dat wel enigszins anders omdat in de Over

bruggingswet het forfaitair percentage wordt gesplitst in een 
percentage geldende voor de banktegoeden, een percentage 
voor de overige bezittingen en een percentage voor de schul-
den.
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Zoals gezegd vervalt de uitzondering voor de familiebe-
drijven vanwege het risico op ongeoorloofde staatssteun. 
Of het vorenstaande citaat ook volledig betrekking heeft 
op de startende onderneming is niet duidelijk.

Verder wordt aangegeven dat voor een startende onder
neming vooral van belang is dat de werkzaamheden inno-
vatief van aard zijn.

Dit roept de vraag op waarom met betrekking tot aande-
len de uitzondering zich niet uitstrekt tot alle aandelen 
die niet genoteerd zijn op een effectenbeurs en die dus 
niet op eenvoudige wijze liquide te maken zijn. Het cruci-
ale punt is toch dat er niet op eenvoudige wijze liquidi
teiten zijn op te brengen die benodigd zijn om de heffing 
over een (nog) niet gerealiseerde winst te betalen. Dat 
geldt ook voor aandelen in bedrijven die niet onder de 
omschrijving van deze uitzondering vallen. Ons lijkt ook 
de afbakening van waardepapieren die niet op een effec-
tenbeurs genoteerd zijn helderder en daardoor beter uit-
voerbaar.27 Ons lijkt een dergelijke uitzondering ook beter 
bestand tegen het risico van een ongeoorloofde staats-
steun. In de eerste plaats is het de vraag of bij op een ef-
fectenbeurs genoteerde aandelen sprake is van een speci-
fieke groep ondernemingen en, wanneer dat het geval zou 
zijn, of die ondernemingen zich in een vergelijkbare juri
dische en feitelijke situatie bevinden. Wanneer dan al 
sprake zou zijn van een ongelijke behandeling van gelijke 
gevallen is naar onze mening daarvoor een rechtvaardi
ging aan te voeren. In het advies van Nauta Dutilh, dat als 
bijlage aan de brief van 15 april 2024 is toegevoegd, staat: 
“de rechtvaardiging voor een afwijking van de vermogens-
aanwasbelasting moet worden onderzocht in het licht van 
de relevante doelstellingen, te weten het draagkrachtbe-
ginsel, het tegengaan van belastingontwijking en adminis
tratieve beheersbaarheid”. Wij menen dat bij beursgeno
teerde aandelen die rechtvaardiging kan worden gevonden 
in de administratieve beheersbaarheid. Immers, bij beurs-
aandelen, waarin vaak veel gemuteerd wordt, zal de uit-
voerbaarheid van een vermogenswinstbelasting proble-
matisch zijn, ook al omdat de ketenpartners dan 
vermoedelijk moeilijk de benodigde gegevens zullen kun-
nen aanleveren. Daar komt nog bij dat bij niet direct liqui-
de te maken beleggingen een vermogensaanwasbelasting 
schuurt met het draagkrachtbeginsel.

Alternatief is de grens te leggen bij een wat abstracter cri-
terium als waardepapieren die niet op eenvoudige wijze 
liquide zijn te maken.

Als de grens te strak getrokken wordt, kan dat tot grote 
uitvoeringsproblemen leiden vanwege de vereiste jaarlijk-
se waardering van aandelen waarvoor geen waardering 
voorhanden is.

27	 Vergelijk ook hetgeen het Adviescollege toetsing regeldruk 
daaromtrent opmerkt in zijn brief van 26 maart 2024.

5. 	 Resultaat behaald met overige bezittingen 
en schulden

5.1 	 Schulden en waardebepaling
In het kader van het bepalen van het resultaat behaald 
met overige bezittingen en schulden (art. 5.10) is van be-
lang op te merken dat schulden die verband houden met 
banktegoeden, onroerende zaken en aandelen in en winst-
bewijzen van een startende onderneming maar ook schul-
den die verband houden met vrijgestelde bezittingen en 
consumptieve schulden die binnen de reikwijdte van deze 
bepaling vallen. De betaalde rente ter zake van een lening 
aangegaan voor consumptieve bestedingen is bijgevolg 
een negatief bestanddeel van het belastbaar inkomen uit 
sparen en beleggen.28, 29 Onder vigeur van het huidige stel-
sel wordt met die schulden bij de bepaling van het box 
3-inkomen ook rekening gehouden, zodat het voor de 
hand ligt om op dat punt geen wijziging aan te brengen.

Bij de bepaling van de omvang van het (jaarlijkse) resul-
taat uit overige bezittingen en schulden is van grote bete-
kenis de imperatieve waardering naar de waarde in het 
economische verkeer per (in beginsel) het begin en het 
einde van het desbetreffende kalenderjaar.30 Met betrek-
king tot effecten die opgenomen zijn in een prijscourant, 
wordt de waarde in het economische verkeer – op grond 
van art. 5.37 – bepaald aan de hand van de beurskoers 
(slotnotering). Dat impliceert echter dat in voorkomende 
gevallen met betrekking tot beursgenoteerde effecten niet 
de waarde in het economische verkeer per de relevante 
peildatum in aanmerking wordt genomen. Dat zou het ge-
val kunnen zijn bij een effect waarvan het dagelijkse han-
delsvolume zodanig beperkt is dat een meer dan gebrui-
kelijk aanbod van of vraag naar dat effect de koers sterk 
beïnvloedt. In een zodanig geval kan weliswaar de beurs-
koers als startpunt fungeren, maar is het passend een be-
paalde afslag (of opslag) op die beurskoers toe te passen 
zodat op deze wijze rekening wordt gehouden met een 
bepaalde mate van illiquiditeit van het desbetreffende ef-
fect. Ook zou een correctie moeten kunnen worden toege
past wanneer het om een relatief zeer groot pakket in één 
fonds gaat dat niet zonder invloed op de beurskoers kan 
worden verkocht. Om die reden achten wij het dan ook 
minder juist dat voor de waardering van effecten wordt 
aangesloten bij de zogenoemde prijscourant (of eventuele 
buitenlandse equivalenten daarvan) met als gevolg dat 
met dit soort bijzonderheden bij de waardering geen reke-
ning kan worden gehouden. Wij pleiten ervoor dat welis-
waar in beginsel wordt aangesloten bij de beurskoers, 

28	 E.J.W. Heithuis is daarentegen van oordeel dat de rente ter zake 
van consumptieve schulden niet aftrekbaar is maar de schuld 
daarentegen wel (WPNR 2024/7441, p. 6). Aftrek van schulden 
als zodanig is bij het voorgestelde stelsel onmogelijk. 

29	 Dit geldt echter niet ten aanzien van buitenlands belasting-
plichtigen; vergelijk art. 7.7 lid 4. Tevens zijn uitgezonderd de 
schulden als omschreven in art. 5.18 lid 2.

30	 Daarnaast is deze waarderingsmaatstaf relevant voor de toe-
passing van art. 5.9 (einde binnenlandse belastingplicht).
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maar dat de belastingplichtige (of de inspecteur) in voor-
komende gevallen tegenbewijs kan leveren. Het onverkort 
vasthouden aan de beurskoers kan immers tot een vreemd 
resultaat leiden. Stel dat in het hiervoor beschreven geval 
de beurskoers per het begin van het kalenderjaar 90 en 
per het einde van het kalenderjaar 100 zou bedragen en 
de belastingplichtige de aandelen op 2 januari van het 
daaropvolgende jaar zou verkopen voor een prijs van 90 
aan een financiële instelling (die in verband met de block-
trade een afslag van 10% bedingt) terwijl de beurskoers 
nog steeds 100 bedraagt.31 Belastingplichtige heeft per sal-
do (bezien over twee kalenderjaren) geen positief resul-
taat behaald terwijl het Ontwerp ertoe leidt dat hij in het 
ene jaar een positief resultaat van 10 behaalt en in het 
tweede jaar een negatief resultaat van 10. Daarbij zij nog 
opgemerkt dat na de aanpassing zoals opgenomen in de 
brief van 25 januari 2024 van de staatssecretaris er geen 
achterwaartse verliesverrekening kan worden toegepast.

5.2 	 Onzakelijke lening
Indien een lening wordt verstrekt die als een zogeheten 
onzakelijke lening moet worden aangemerkt, kan ervan 
worden uitgegaan dat de lening direct na het verstrekken 
daarvan een waarde heeft lager dan de nominale waarde. 
Een derde zou immers een dergelijke lening niet hebben 
verstrekt, ook niet indien de vaste rente zou worden ver-
hoogd. Het verstrekken van die lening is onzakelijk en het 
onzakelijke element zou uit het resultaat moeten worden 
geëlimineerd op grond van het zakelijkheidscriterium. In 
de winstsfeer gebeurt dit door het debiteurenrisico in de 
kapitaal- of deelnemingssfeer te plaatsen. Kan dat ook in 
box 3? Dat is problematisch, omdat er naast de box 3-sfeer 
geen andere sfeer is waarin dan het debiteurenrisico ligt. 
Het ligt meer voor de hand de lening te waarderen direct 
na het verstrekken van de lening. Het verschil met de no-
minale waarde zou dan als een onzakelijke ‘onttrekking’ 
moeten worden aangemerkt. De later optredende waarde-
mutatie ten opzichte van dat afgewaardeerde bedrag valt 
dan vervolgens in de box 3-sfeer. Probleem is nog wel art. 
5.36, waarin is bepaald dat geldleningen tussen natuurlij
ke personen mogen worden gewaardeerd op hun nomina-
le waarde. Het zal echter niet de bedoeling van deze bepa-
ling zijn onzakelijke elementen aldus binnen het resultaat 
uit box 3 te brengen. Maar het verdient aanbeveling dat 
dit of in de tekst of in de toelichting wordt verduidelijkt. 
Wellicht zou een apart waarderingsvoorschrift voor onza-
kelijke geldleningen de uitvoeringspraktijk ten goede 
kunnen komen. Daarmee zijn echter nog niet alle proble-
men opgelost. Indien dezelfde onzakelijke geldlening bij 
de crediteur in box 3 zit maar bij de debiteur in box 1 (bij
voorbeeld in de winstsfeer dan wel in de niet-winstsfeer 

31	 Voor de goede orde zij opgemerkt dat met betrekking tot de 
verkoop sprake is van een onttrekking – bezien vanuit de “deel-
box” overige bezittingen en schulden – waarvan de waardering 
niet wordt geregeld in art. 5.37. Daarvoor geldt de waardering 
zoals te doen gebruikelijk bij onttrekkingen in de sfeer van het 
totaalwinstbegrip.

(eigenwoningschuld)), neemt de complexiteit van de fis
cale behandeling van zo’n lening alleen maar toe. Tenein-
de met betrekking tot een onzakelijke geldlening de sa-
menhang binnen de Wet IB 2001 te behouden, verdient 
het aanbeveling dat bij de definitieve vormgeving van het 
wetsvoorstel de nodige aandacht wordt geschonken aan 
het fenomeen van de onzakelijke geldlening. Daarbij zou 
gedacht kunnen worden ook met betrekking tot de onza-
kelijke lening aan te sluiten bij de winstsfeer. Wij kunnen 
ons voorstellen dat wanneer de wetgever duidelijk uit-
spreekt dat dit de bedoeling is, de Hoge Raad de jurispru-
dentie geldende voor de onzakelijke lening analoog voor 
box 3 zal toepassen, dit ondanks het daarbij ontbreken 
van een privésfeer bij box 3.32

6. 	 Verrekening verlies

Zoals hiervoor is opgemerkt voorziet het Ontwerp wel in 
een regeling voor verliesverrekening, maar deze regeling 
voorziet (na de aangekondigde aanpassing van het Ont-
werp zoals vervat in de brief van 25 januari 2024 van de 
staatssecretaris) niet in een achterwaartse verliesverreke-
ning en ook niet in een regeling die een in een kalender
jaar geleden box 3-verlies doet omzetten in een belasting-
korting die in mindering kan worden gebracht op de 
verschuldigde inkomstenbelasting over het belastbaar in-
komen uit werk en woning en belastbaar inkomen uit 
aanmerkelijk belang van datzelfde kalenderjaar.33, 34

Voor wat de onmogelijkheid om het box 3-verlies om te 
zetten naar een belastingkorting die kan worden vergol-
den bij de IB-heffing ter zake van het inkomen in box 1 en 
box 2 merken wij het volgende op. In het huidige stelsel 
kan van een box 3-verlies geen sprake zijn, zodat aan ver-
liesverrekening niet kan worden toegekomen. Bij het 
voorgestelde stelsel kan van een box 3-verlies juist wel 
sprake zijn. Daarnaast is van belang op te merken dat de 
heffing van inkomstenbelasting – ook bij het voorgestelde 
stelsel – tot doel heeft een heffing naar draagkracht te 
zijn. De draagkracht van een belastingplichtige wordt niet 
alleen bepaald door hetgeen hij heeft genoten aan inko-
men in box 1 of 2, maar uiteraard ook door hetgeen hij 
heeft genoten aan inkomen uit sparen en beleggen. Naar 
onze mening is daarbij tevens van belang dat een belas-
tingplichtige jaarlijks in de IB-heffing wordt betrokken zo-
dat ook de draagkracht van een belastingplichtige jaarlijks 
wordt bepaald. Wij pleiten er dan ook voor te voorzien in 
een regeling die een belastingplichtige de mogelijkheid 
biedt een box 3-verlies om te zetten naar een belasting-
korting die in mindering komt op de IB-heffing over het 

32	 Terzijde zij nog opgemerkt dat door het wezenlijke andere ka-
rakter van de schenkbelasting het arrest van de Hoge Raad HR 5 
april 2024, ECLI:NL:HR:2024:518, niet tot richtsnoer kan wor-
den genomen.

33	 Uit art. 5.46 leiden wij af dat de termijn voor voorwaartse ver-
liesverrekening in beginsel onbeperkt is (maar uiterlijk eindigt 
op het tijdstip waarop de langstlevende partner overlijdt).

34	 Vergelijk de regeling van de belastingkorting in art. 2.11a in ver-
binding met art. 4.53 Wet IB 2001.
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belastbaar inkomen uit werk en woning en het aanmerke-
lijk belang van het desbetreffende kalenderjaar.

Inzake het ontbreken van een achterwaartse verliesverre-
kening heeft in het verleden de wetgever opgemerkt dat 
de draagkracht van een belastingplichtige in enig jaar niet 
wordt beïnvloed door de omstandigheid dat in het volgen-
de jaar een verlies wordt geleden.35 Wij achten dat even-
wel een onvoldoende reden om in het kader van box 3 
elke vorm van achterwaartse verliesverrekening uit te 
sluiten. Ten eerste valt niet in te zien waarom – gelet op de 
omstandigheid dat de inkomstenbelasting een heffing 
naar draagkracht is die tot voorwerp heeft de belastbare 
inkomens uit box 1, 2 en 3 – dat voor de toepassing van 
box 1 en box 2 wel voorzien is in een – zij het temporeel 
beperkte – achterwaartse verliesverrekening, terwijl het 
voorgestelde box 3-stelsel geen achterwaartse verliesre-
kening zou kennen. Ten tweede moet worden bedacht dat 
het voorgestelde box 3-stelsel mede voorziet in een belas-
tingheffing over vermogensaanwas die het ene jaar posi-
tief kan zijn maar in een volgend jaar negatief kan zijn. 
Zoals hiervoor is opgemerkt is van een echte draagkracht-
vermeerdering pas sprake indien een vermogensaanwas is 
gerealiseerd. Het zou dan passend zijn om bij een inkom-
stenbelasting die een heffing naar draagkracht is de hef-
fing zoveel mogelijk te laten aansluiten bij de daadwerke
lijk gerealiseerde vermogensaanwas. Teneinde dat te 
bewerkstelligen is enige vorm van achterwaartse en voor-
waartse verliesverrekening onontbeerlijk.

7. 	 Aanbevelingen

Het Ontwerp gaat uit van een vermogensaanwasbelasting 
met voor sommige beleggingen als uitzondering een ver-
mogenswinstbelasting. Dit systeem ondersteunen wij, 
maar op grond van het vorenstaande geven wij de mede-
wetgever in overweging bij het opstellen van het definitie-
ve voorstel van de Wet werkelijk rendement box 3 nog-
maals af te wegen of het niet wenselijk is om alle 
vermogenscategorieën die niet gemakkelijk liquide zijn te 
maken onder de uitzondering te plaatsen. Zulks sluit beter 
aan bij een heffing naar draagkracht die de inkomstenbe-
lasting beoogt te zijn en kan de uitvoerbaarheid ten goede 
komen. De aftrek van kosten van onderhoud en verbete-
ring met betrekking tot onroerende zaken verdient nadere 
aandacht; dit geldt in het bijzonder met betrekking tot 
tweede woningen. Wij kunnen begrip opbrengen voor het 
uitgangspunt dat met betrekking tot vastgoed niet kan 
worden afgeschreven, maar een afwaardering naar lagere 
bedrijfswaarde zou in voorkomende gevallen mogelijk 
moeten worden gemaakt. Voor wat betreft de waardering 
van effecten op basis van de beurskoers (heffing op basis 
van vermogensaanwas) zou een tegenbewijsregeling pas-
send zijn. Ook achten wij het van belang dat met betrek-
king tot de toepassing van het zakelijkheidsbeginsel de sa-

35	 Memorie van Antwoord, zitting 1962/63 – 5380, nr. 19, p. 75 l.k.

menhang binnen de Wet IB 2001 mede in ogenschouw 
wordt genomen en dat de wetgever ook het fenomeen van 
de onzakelijke geldlening van een adequaat wettelijk ka-
der voorziet. Ten slotte verdient het aanbeveling een ver-
ruiming van de wijze waarop box 3-verliezen in aanmer
king kunnen worden genomen in overweging te nemen.


