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ABSTRACT

Deze studie onderzoekt hoe politici, fiscaal adviseurs, academici en belastingplichtigen het voorstel
over de meerwaardebelasting percipieerden kort na de publicatie van het federaal regeerakkoord op
31 januari 2025. Hoewel de potentiéle belastingdruk in vergelijking met de buurlanden relatief mild
oogt, verschillen de veertien respondenten in hun mening over de rechtvaardigheid van de Belgische
belasting en de invulling van de specifieke modaliteiten. Alle geinterviewden daarentegen geven aan
dat de bepalingen van het toepassingsgebied, de tarieven en de vrijstellingen veelal arbitrair ogen.
Een grondige motivering achten zij noodzakelijk om discriminatie en rechtsonzekerheid te voorkomen.
Daarnaast wordt de waardering van niet-beursgenoteerde aandelen als een groot discussiepunt aan-
Zien. De budgettaire impact van de meerwaardebelasting, alsook de reacties van beleggers en onder-
nemers in termen van verkooptransacties of kapitaalvlucht schatten de respondenten uiteenlopend in.
Het is dan ook waardevol om deze effecten te bestuderen via toekomstig wetenschappelijk onderzoek.

This study explores how politicians, tax advisors, academics, and taxpayers perceived the capital gains
tax proposal shortly after the publication of the federal coalition agreement on 31 January 2025. While
the potential tax burden appears mild compared to neighboring countries, the fourteen respondents
diverge in their views on the fairness of the Belgian tax and the design of its specific modalities. All
interviewees, however, point out that the scope, rates, and exemptions largely appear arbitrary. They
consider thorough justification essential to avoid discrimination and legal uncertainty. The valuation
of unlisted shares is also regarded as a major point of debate. Respondents differ in their expectations
regarding the budgetary impact of the tax and the possible reactions of investors and entrepreneurs
in terms of sales transactions or capital flight. Examining these effects would be an interesting avenue
for future research.

Kernwoorden: Meerwaardebelasting - Financiéle vaste activa - Stakeholders - Percepties
- Belgié

1. INLEIDING

Op 31 januari 2025 kwam de Arizona-rege-
ring' tot stand en voorzag ze in haar federaal
regeerakkoord 2025-2029 een voorstel tot
invoering van een meerwaardebelasting op fi-
nanciéle vaste activa (De Wever, 2025). Noch-
tans voorziet Belgié reeds een dergelijke be-
lasting wanneer er sprake is van een ‘abnor-
maal beheer’ van privévermogen dat bijvoor-
beeld het gevolg is van speculatief handelen
(art. 90, lid 1, 9° WIB92). In de praktijk wordt de
meerwaardebelasting naar aanleiding van ab-
normaal beheer echter zelden toegepast. Zo
zagen in 2023 slechts acht belastingplichtigen
hun meerwaarden op aandelen belast tegen

1 Een coalitie van NVA, CD&V, Vooruit, MR en Les
Engagés.

het geldende tarief van 33 % (Dujardin, 2025).
De nieuwe meerwaardebelasting wil zich dus
richten op het normaal beheer van financiéle
vaste activa. Wat begrepen moet worden on-
der een ‘normaal beheer’ van privévermogen
heeft reeds aanleiding gegeven tot tal van dis-
cussies in de rechtspraak en rechtsleer. Crite-
ria die in rekening genomen kunnen worden
zijn o.a. de veelheid aan verrichtingen of een
disproportioneel aandeel en rendement (Van
Robbroeck & Wuyts, 2025).

Met het voorstel tot invoering van een meer-
waardebelasting op financiéle activa beoogt
de Arizona-regering verschillende doelstellin-
gen na te streven: enerzijds wil ze de federa-
le begroting op orde krijgen en anderzijds de
koopkracht van de werkende mensen en de
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concurrentiekracht van bedrijven in Belgié verbeteren. Meer
bepaald wenst de regering de opbrengsten van de meerwaar-
debelasting in te zetten om de lasten op arbeid te verlagen
(De Wever, 2025). Om deze doelstellingen te bereiken, hoopt
ze met de maatregel van de meerwaardebelasting 500 miljoen
euro per jaar op te halen vanaf 2029 (Kelepouris, 2025).

Wetenschappelijke studies geven aan dat de invoering van
een meerwaardebelasting op financiéle vaste activa mogelijks
gepaard gaat met negatieve effecten. Een van de belangrijke
effecten is het zogenaamde ‘lock-in"-effect. Hiermee wordt het
effect omschreven dat wanneer een (stijgende) belasting van
toepassing is op de realisatie van meerwaarden op aandelen,
investeerders hun realisatiemoment zullen uitstellen (Eilbott &
Hersh, 1976; Hines & Schaffa, 2024). Een ander effect dat kan
spelen is de ‘kapitaalvlucht’, i.e. het effect waarbij financiéle
vaste activa worden verplaatst naar het buitenland. Dit zou bij-
voorbeeld ontstaan wanneer belastingplichtigen van de meer-
waardebelasting in Belgié niet bereid zijn om deze belasting te
dragen (Bastin et al., 2023; Rotberg & Steinberg, 2024).

Met de introductie van een meerwaardebelasting in het regeer-
akkoord rijzen heel wat vragen. De tekst in het regeerakkoord
schetst de principes, maar heel wat modaliteiten ogen complex
en zijn (nog) onduidelijk. Ondernemers, beleggers en andere
belanghebbenden stellen de rechtszekerheid van de belasting
dan ook in vraag (Dujardin, 2025; Vanwesenbeeck, 2025). Het
rechtzekerheidsbeginsel impliceert dat de regels van de meer-
waardebelasting duidelijk, voorspelbaar en consistent dienen
te worden toegepast. Ze mogen niet zomaar gewijzigd worden
en zonder gegronde reden retroactief werken (Van Damme
& Wirtgen, 2006). Tevens stellen deze belanghebbenden het
gelijkheidsbeginsel van de meerwaardebelasting in vraag. Dit
grondwettelijk verankerd beginsel betekent dat het gemaak-
te onderscheid objectief, kennelijk en redelijkerwijs relevant
moet zijn in functie van het doel van de belasting (Kirkpatrick &
Ghysbrecht, 1975).

Binnen de context van deze onzekerheden, wordt in deze stu-
die onderzocht hoe verschillende stakeholders het Belgische
voorstel tot invoering van een meerwaardebelasting percipi-
eren. Meer bepaald peilen we naar hun verwachtingen, hun
bezorgdheden en hun inzichten rond belangrijke modaliteiten
van de meerwaardebelasting zoals het toepassingsgebied van
de belasting, het tarief, de vrijstellingen en de minderwaarden.
Hiertoe worden veertien semigestructureerde interviews afge-
nomen.

Hoewel (internationaal) onderzoek naar een meerwaarde-

belasting op financiéle vaste activa niet nieuw is, is het onder-
zoek tot op heden kwantitatief van aard en bestudeert het in
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hoofdzaak de impact op het beleggersgedrag, de effecten op
de financiéle markten en de macro-economische implicaties
(e.g. He et al., 2022; Niemann & Sureth-Sloane, 2016; Jacob, M,
2013). Kwalitatieve studies die de perspectieven van verschil-
lende actoren in kaart brengen, zijn onbekend. Op deze manier
leveren wij een belangrijke bijdrage aan de bestaande litera-
tuur.

Onze studie is als volgt opgebouwd. Vooreerst worden in de
literatuursectie de modaliteiten van de meerwaardebelasting
in Belgié geschetst op basis van het regeerakkoord van De We-
ver dat gepubliceerd werd op 31 januari 2025. Tevens wordt in-
gegaan op belangrijke evoluties tot 30 juni 2025; i.e. de datum
waarop de federale regering een akkoord heeft bereikt over de
invoering van de meerwaardebelasting vanaf 1 januari 2026 en
waarvan minister van Financién Jan Jambon op 2 juli 2025 de
krachtlijnen heeft toegelicht aan de pers. Daarna worden de
belangrijkste kenmerken van de Belgische meerwaardebelas-
ting vergeleken met die van onze buurlanden. Tot slot worden
relevante inzichten uit de literatuur besproken, met bijzonde-
re aandacht voor de mogelijke economische effecten van een
meerwaardebelasting op financiéle vaste activa.

Het empirisch luik van deze studie omvat veertien semigestruc-
tureerde interviews met vier relevante stakeholders: politici,
academici, fiscale adviseurs en belastingplichtigen. Door ver-
schillende verwachtingen, bezorgdheden en perspectieven van
belanghebbenden samen te brengen, dragen we in belangrijke
mate bij aan het maatschappelijk debat rond de meerwaarde-
belasting.

2. LITERATUURSTUDIE
2.1 Meerwaardebelasting in Belgié

Het regeerakkoord van de regering-De Wever, gepubliceerd op
31 januari 2025, introduceert voor het eerst een meerwaarde-
belasting op financiéle vaste activa die onder het normaal be-
heer van privévermogen valt. Opvallend is dat in dit regeerak-
koord deze meerwaardebelasting benoemd wordt als een ‘al-
gemene solidariteitsbijdrage’ (De Wever, 2025). De keuze voor
het woord ‘solidariteitsbijdrage’ kan gevolgen hebben voor de
aanwending van de fiscale inkomsten. Inkomsten uit een so-
lidariteitsbijdrage zouden namelijk naar de sociale zekerheid
stromen, waardoor we in regel niet over belastingen mogen
spreken. Bovendien worden socialezekerheidsbijdragen op Eu-
ropees niveau aan specifieke regels onderworpen, waardoor
meer complexiteit wordt gecreéerd?.

2 Sociale zekerheidsbedragen worden in sterke mate door Europese
regelgeving en rechtspraak bepaald. EU Verordening 883/2004
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In wat volgt, worden de belangrijkste karakteristieken van de
meerwaardebelasting besproken zoals beschreven in het re-
geerakkoord (De Wever, 2025, p. 12-13). Deze worden aange-
vuld met relevante evoluties tot het federaal akkoord op 30
juni 2025.

2.1.1 Toepassingsgebied

Het regeerakkoord-De Wever beoogt het belasten van de ge-
realiseerde meerwaarde van financiéle activa. Dit betreft een
ruim spectrum aan financiéle producten zoals aandelen, obli-
gaties, fondsen, opties, trackers en crypto-activa. Volgens het
federaal akkoord van 30 juni 2025 zouden pensioensparen,
langetermijnsparen en groepsverzekeringen niet onder de
nieuwe belasting vallen. De meerwaardebelasting heeft uitslui-
tend betrekking op natuurlijke personen onderworpen aan de
personenbelasting en bepaalde rechtspersonen onderworpen
aan de rechtspersonenbelasting. Meerwaarden gerealiseerd
door vennootschappen blijven buiten schot (De Wever, 2025;
Jambon, 2025; Van Dyck & Maes, 2025).

2.1.2 Tarief en vrijstelling particuliere belegger

Met ingang van 1 januari 2026 zal een algemeen vlak tarief van
10 % van toepassing zijn op de gerealiseerde meerwaarde van
financiéle vaste activa. Aangezien historische meerwaarden
worden vrijgesteld zal gekeken worden naar de waarde van het
actief op 31 december 20253. Daarnaast voorziet men in een
vrijstelling van de eerste 10 000 euro aan gerealiseerde meer-
waarde, de zogenaamde ‘voetvrijstelling’. Deze zal jaarlijks wor-
den geindexeerd. Minister Jan Jambon maakte op 2 juli 2025
duidelijk dat er in een systeem van overdraagbaarheid van de
vrijstelling wordt voorzien. Met een maximum van 5 jaar, kan
bij (gedeeltelijk) niet-gebruik van de vrijstelling, 1 000 euro wor-
den overgedragen naar volgend jaar. Op die manier zou een
maximale vrijstelling van 15 000 euro per belastingplichtige
behaald kunnen worden (De Wever, 2025; Jambon, 2025; Van
Dyck & Maes, 2025).

stelt bijvoorbeeld dat werknemers en zelfstandigen die tijdelijk in
Belgié¢ werken, onderworpen blijven aan de sociale zekerheid van
het thuisland en in Belgié vrijgesteld dienen te worden. Voor zover
financiéle instellingen de sociale bijdrage op de meerwaarde aan de
bron inhouden, wordt het een complexe aangelegenheid voor de
betaler (o0.a. bevoegde instelling, bewijsstukken) om de vrijstelling in
Belgié te bekomen (Stox, 2025).

3 Men kan bij een verkoop binnen de vijf jaar opteren voor de historische
aanschaffingswaarde indien deze hoger zou liggen dan de waarde van
het financieel actief op 31 december 2025 (D'Hoore & Dujardin, 2025).

2.1.3 Tarief en vrijstelling ondernemer

Wanneer een belastingplichtige een ‘aanmerkelijk belang’
aanhoudt in een bedrijf, wijken de regels van de meerwaarde-
belasting af van de standaardregeling. Opzet hiervan is om de
ondernemingszin niet te belemmeren. Onder een aanmerke-
lijk belang begrijpt men een participatie van minstens 20 %. In
het federaal akkoord van 30 juni 2025 werd verduidelijkt dat
de beoordeling van de participatie zal gebeuren op het ogen-
blik van de verkoop zelf en steeds op persoonlijke naam van
de aandeelhouder. Voor zover voldaan is aan de participatie
van 20 %, wordt de eerste 1 miljoen aan gerealiseerde meer-
waarde vrijgesteld van belasting. De vrijstelling zou 1 keer per
periode van 5 jaar van toepassing zijn. Daarna is een verlaagd
en opklimmend tarief van toepassing. Het bedrag tussen 1 mil-
joen euro en 2,5 miljoen euro wordt dan belast aan 1,25 %. Het
bedrag tussen 2,5 miljoen euro en 5 miljoen euro wordt belast
aan 2,5 %. Het bedrag tussen 5 miljoen euro en 10 miljoen euro
wordt belast aan 5 %. Voor het gedeelte boven 10 miljoen euro
geldt een belastingtarief van 10 %. Net als bij de standaard-
regeling zijn historische meerwaarden vrijgesteld en wordt de
waarde bepaald op 31 december 2025. Voor niet-beursgeno-
teerde aandelen zou in verschillende mogelijkheden voorzien
worden om deze waarde te bepalen; met name de transactie-
waarde, de waarde op basis van vier keer de EBITDA verhoogd
met het eigen vermogen of de waarde bepaald door een be-
drijfsrevisor of gecertifieerd accountant (De Wever, 2025; Jam-
bon, 2025; Van Dyck & Maes, 2025).

2.1.4 Minderwaarden

Het regeerakkoord voorziet in de aftrekbaarheid van minder-
waarden. Deze zullen binnen dezelfde categorie van inkomsten
kunnen worden afgetrokken, binnen hetzelfde belastbare tijd-
perk, maar zonder de mogelijkheid om minderwaarden over te
dragen naar volgende jaren (De Wever, 2025; Delanote, 2025).

2.1.5 Administratieve aanpak

Behalve voor meerwaarden gerealiseerd op bepaalde finan-
ciéle vaste activa zoals crypto-activa, zal de inning van de
meerwaardebelasting aan de bron gebeuren door de financi-
ele instellingen. Deze instellingen zullen echter geen rekening
houden met het bedrag van de voetvrijstelling en de gereali-
seerde minderwaarden. Het is de verantwoordelijkheid van de
belastingplichtige om deze vrijstelling of minderwaarde via zijn
belastingaangifte te verkrijgen (Dujardin et al., 2025).
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2.2 Vergelijking met buurlanden

In deze sectie vergelijken we de karakteristieken van de Bel-
gische meerwaardebelasting met deze van de meerwaar-
debelasting in de buurlanden. Met deze vergelijking beogen
we de positie en het gewicht van de Belgische meerwaarde-
belasting in een grensoverschrijdende context te schetsen.
Hierbij benadrukken we dat elk land over een uniek meer-
waardebelastingsysteem beschikt, waardoor een rechtstreek-
se één-op-éénvergelijking slechts in beperkte mate zinvol is.

Bovendien vormt de meerwaardebelasting op financiéle vaste
activa slechts één maatregel binnen een ruimer fiscaal kader,
waardoor de vergelijking idealiter de bredere fiscale context
zou moeten omvatten®.

Tabel 1 geeft een overzicht van de belangrijkste karakteristie-
ken van de meerwaardebelasting op financiéle vaste activa in
Belgié, Duitsland, Frankrijk, Nederland en Luxemburg. In het
overzicht werd gefocust op de hoofdregels en abstractie ge-
maakt van specifieke voorwaarden en afwijkingen.

Tabel 1. Kenmerken meerwaardebelasting op financiéle vaste activa in Belgié en buurlanden (2025)°

lang Progressief (lager®) | (5j.)
Progressief

(hoger®)

Belgié Duitsland Frankrijk Nederland Luxemburg
Standaardtarief 10 % 26,375 % 30 % 36 % (box 3) Progressief (specu-
latief)
Voetvrijstelling €10 000 €1 000 n.v.t. €57 000 (box 3) n.v.t.
Aanmerkelijk be- | 20 % participatie 1 % participatie | n.v.t. 5 % participatie 10 % participatie

(box 2)
Progressief

(5j)
Progressief

Minderwaarde Ja, geen overdracht | Ja, onbeperkt over-

draagbaar

Ja, 10 jaar over- n.v.t.

draagbaar

Ja, 6 jaar over-
draagbaar (box 2)

aBronnen: Deloitte, 2025; PwC, 2025a,b,c; Direction de l'information Iégale et administrative, 2025; Belastingdienst, 2025a,b.

® Gemiddelde hoogte tarief aanmerkelijk belang t.o.v. standaardtarief.

¢Zonder aanmerkelijk belang (box 3) betreft het een belasting op het forfaitair rendement van vermogen en niet zozeer een meer-
waardebelasting. De voetvrijstelling heeft betrekking op het vrijgesteld vermogen.

De kenmerken van de meerwaardebelasting in
Belgié zijn het best vergelijkbaar met deze van
Duitsland en Frankrijk. In Nederland betreft
het een belasting op het forfaitair rendement
van vermogen en niet zozeer een meerwaarde-
belasting in het geval er geen sprake is van een
aanmerkelijk belang. Luxemburg past de belasting enkel toe
voor zover er sprake is van speculatieve meerwaarden.

Het Belgisch voorstel voorziet in een laag en vlak standaard-
tarief van 10 %, wat gunstig is in vergelijking met Duitsland
(26,375 %) en Frankrijk (30 %). Belgié hanteert een voetvrijstel-
ling van € 10 000, wat hoger is dan in Duitsland, Frankrijk en
Luxemburg, maar lager dan in Nederland. De participatieg-
raad die geldt voor een aanmerkelijk belang ligt in Belgié be-
duidend hoger in vergelijking met de buurlanden. Opvallend
is dat Belgié kiest voor een verlaagd systeem van progressieve
tarieven, waarbij de belastingdruk gemiddeld lager uitvalt dan
het standaardtarief. In het Belgisch voorstel zijn minderwaar-
den aftrekbaar, maar niet overdraagbaar naar volgende jaren.
In Duitsland, Frankrijk en Nederland is dergelijke overdracht

il

¢éDe Belgische
meerwaardebelasting
op fiscale vaste activa
is in vergelijking met de
buurlanden relatief mild%?

wel mogelijk. Rekening houdend met alle ken-
merken, kunnen we samengevat stellen dat de
Belgische meerwaardebelasting op fiscale vas-
te activa een relatief mild systeem is voor de
belastingplichtige in vergelijking met de buur-
landen.

2.3 ‘Lock-in'-effect, ‘distortion’-effect en
‘kapitaalviucht’

Uit de vergelijking van de tarieven in de onderzochte landen
blijkt dat Belgié voor een laag basistarief heeft gekozen. Sinds
de jaren 1970 wordt er onderzoek gedaan naar de gevolgen
die het tarief van de meerwaardebelasting met zich mee-
brengt. Eén van de belangrijke effecten die volgens de weten-

4 Zo past Belgié bijvoorbeeld verschillende andere belastingen toe
op financiéle vaste activa waaronder de roerende voorheffing op
inkomsten van dividenden en interesten, taksen op beursverrichtingen
en de taks op effectenrekeningen. Ook de belastingdruk op arbeid en
consumptie zou relevant zijn bij het in beschouwing nemen van de
discussie.
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schappelijke literatuur zou spelen is het lock-in effect. Hiermee
wordt de situatie omschreven dat wanneer het tarief stijgt, er
minder realisaties van meerwaarden zullen zijn. De investeer-
ders stellen hun realisatiemoment uit. Het omgekeerde is ook
zichtbaar: wanneer het tarief daalt, zijn er meer realisaties van
meerwaarden (Eilbott & Hersh, 1976). Daarnaast zouden hoge
standaardtarieven de investeringen die pas op lange termijn
winsten behalen afremmen, kortetermijninvesteringen zouden
hierdoor wel gestimuleerd worden (Hines en Schaffa, 2024).

Er zou ook geopteerd kunnen worden om meerwaarden gere-
aliseerd over een korte periode zwaarder te belasten dan over
een lange termijn. Volgens He et al. (2022) heeft deze differen-
tiatie in tarieven zowel voor- als nadelen. Een voordeel is dat
het bedrijven stimuleert om meer te focussen op de langeter-
mijnwinsten. Een nadeel is dat er minder geld beschikbaar is
van investeerders die flexibel willen blijven en snel toegang tot
cash nodig hebben. He et al. (2022) wijzen ook op het risico dat
de aandelenmarkt minder efficiént kan worden. Het frequent
verhandelen van aandelen speelt namelijk een belangrijke rol
in het reflecteren van relevante informatie in de aandelenprijs.

Onzekerheid over de (toekomstige) modaliteiten van de meer-
waardebelasting heeft eveneens een belangrijke invloed op
het tijdstip van de realisatie. Dit wordt door Kamin en Oh
(2019) het distortion effect genoemd. Het invoeren van de
meerwaardebelasting op aandelen in Belgié zorgt voor grote
onzekerheid bij ondernemers en beleggers (Vanwesenbeeck,
2025). Naast het potentieel verstorend effect op de realisatie
van meerwaarden, brengt deze onzekerheid ook andere ne-
gatieve effecten met zich mee voor ondernemingen zoals een
lagere groei, het moeilijker aantrekken van investeringen en
minder innovatie (Lee & Xu, 2019; Niemann & Sureth-Sloane,
2016; Chen & Jin, 2023).

Verder stelt zich de vraag of belastingplichtigen bereid zijn deze
belasting te dragen en dit niet leidt tot een kapitaalvlucht van
de grootste vermogens. Onderzoek geeft aan dat een zwaar-
dere belasting op vermogen zorgt voor meer kapitaalviucht
(Bastin et al., 2023; Rotberg en Steinberg, 2024). Op die manier
ontstaat tevens competitie tussen landen om deze vlucht te
vermijden (Finér & Pankka, 2025). In sectie 2.2 werd duidelijk
dat Belgié een lager tarief toepast voor de meerwaardebelas-
ting op FVA dan haar buurlanden.

3. INTERVIEWS STAKEHOLDERS
3.1 Methodologie

In deze studie onderzoeken we hoe verschillende stakeholders
het Belgisch voorstel tot invoering van een meerwaardebelas-
ting percipiéren. Hiertoe opteren we voor een kwalitatief on-
derzoek en meer bepaald voor interviews. Om de kwaliteit en
betrouwbaarheid van de interviews te garanderen hanteren
we de raamwerken van Patton (2015) en Kvale (2007); de grote
krachtlijnen komen neer op een systematische voorbereiding,
een objectieve en nauwkeurige datacollectie, en een transpa-
rante en onderbouwde analyse en interpretatie van de data.

In het kader van de onderzoeksvraag is de keuze voor inter-
views zinvol om verscheidene redenen. Ten eerste is gezien de
status van de Belgische meerwaardebelasting op het moment
van dit onderzoek een kwalitatieve methodiek het meest aan-
gewezen; het voorstel tot invoering van dergelijke meerwaar-
debelasting in Belgié is nieuw en de modaliteiten bevinden zich
nog niet in de fase van een wet(ontwerp). Ten tweede doen
we een belangrijke bijdrage aan de huidige literatuur waar
kwalitatieve studies over meerwaardebelastingen op FVA on-
bestaande zijn. Ten derde zijn interviews met relevante actor-
groepen uitermate geschikt om een brede blik op het onder-
werp te werpen en dieper in te gaan op het hoe en waarom van
bepaalde keuzes (Kvale, 2007; Patton, 2015). Het laat toe om
opportuniteiten en valkuilen van de meerwaardebelasting in
kaart te brengen die al dan niet werden geidentificeerd in de
literatuurstudie.

De interviews worden afgenomen bij vier relevante stakehol-
ders: politici, academici, fiscale adviseurs en belastingplich-
tigen. De keuze voor deze vier groepen is gebaseerd op de
verwachting dat zij, elke vanuit hun specifieke expertise en
perspectieven, waardevolle inzichten kunnen bieden over de
meerwaardebelasting op FVA in Belgié. Politici worden gein-
terviewd met het oog op het verkrijgen van inzichten op het
beleidsniveau. Hierbij streven we een evenwichtig weergave
na van het politiek-ideologisch spectrum. De tweede groep be-
staat uit academici, meer bepaald professoren in fiscaal recht.
Hun expertise laat toe de meerwaardebelasting vanuit een the-
oretisch en juridisch perspectief te benaderen. De groep van
fiscale adviseurs biedt belangrijke inzichten in de praktische
haalbaarheid en implementatie van de meerwaardebelasting.
De laatste groep van belastingplichtigen tot slot, is de groep
die met de meerwaardebelasting zal geconfronteerd worden
en bestaat uit ondernemers en investeerders.

Bij de selectie van de respondenten in de verschillende groepen
werden naast expertise van het onderwerp, ook bereidheid om

b7
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zich publiek uit te spreken over het thema, als criteria gehan-
teerd. Een 70-tal potentiéle respondenten werden op basis van
hun profiel en berichten op sociale media geidentificeerd en
gecontacteerd. Uiteindelijk waren 14 respondenten bereid tot
een interview. Tabel 2 geeft een overzicht van de geinterview-

Tabel 2. Overzicht interviews

den onderverdeeld in de vier groepen, met vermelding van ge-
slacht, type interview en duur van het interview. Elke respon-
dent wordt weergegeven met een unieke code waarnaar bij de
latere bespreking van de interviews wordt verwezen.

Code Groep Man/Vrouw Fysiek/Online Duurtijd (u: min)
P1 Politici Man Online 00:53
P2 Politici Man Fysiek 00:20
P3 Politici Man Online 01:24
Al Academici Man Online 00:39
A2 Academici Man Online 01:03
FA1 Fiscaal Adviseur Vrouw Online 00:39
FA2 Fiscaal Adviseur Man Online 00:56
FA3 Fiscaal Adviseur Man Fysiek 00:28
FA4 Fiscaal Adviseur Man Fysiek 00:25
FA5 Fiscaal Adviseur Man Online 00:46
B1 Belastingplichtige Man Fysiek 00:42
B2 Belastingplichtige Man Fysiek 01:08
B3 Belastingplichtige Man Online 00:29
B4 Belastingplichtige Man Fysiek 00:24

Opvallend is de oververtegenwoordiging van mannelijke res-
pondenten. Onderzoek toont aan dat mannen gemiddeld
rechtsere standpunten innemen dan vrouwen (Box-Steffens-
meier et al., 2004). Deze vaststelling kan de bevindingen van
onze interviews mogelijks vertekenen. De geinterviewden kon-
den opteren voor een fysiek of een online interview om flexibel
in te spelen op hun wensen®.

Het onderzoek werd uitgevoerd a.d.h.v. semigestructureerde
interviews. Dit type interview vertrekt van een vooraf bepaalde
topiclijst met vragen, maar geeft ook flexibiliteit om dieper in te
gaan op de antwoorden van de respondenten en aan te vullen
met vervolgvragen. Deze vervolgvragen kunnen geanticipeerd
zijn, maar ook spontaan ontstaan tijdens de interactie met
de geinterviewde (Kvale, 2007). De topiclijst omvat 20 vragen
die tot stand kwamen op basis van de literatuurstudie. Meer
bepaald wordt naar de visies van de respondenten gevraagd
m.b.t. de verschillende modaliteiten van het voorstel van meer-
waardebelasting zoals gepubliceerd in het regeerakkoord van
De Wever. Daarnaast wordt gepeild naar inzichten over mo-

Thunberg en Arnell (2022) geven aan dat er a priori geen verschillen
met zekerheid verwacht worden. Uit de analyse van onze
interviews konden we geen verschillen waarnemen tussen de twee
interviewvormen.

BB

gelijke (neven)effecten van dergelijke meerwaardebelasting
(Appendix 1).

Als deel van de voorbereiding werd de vragenlijst voorafgaand
aan het interview bezorgd aan de respondenten. Er werd te-
vens een instemmingsformulier bezorgd waar o.a. het opzet
van het onderzoek wordt geschetst, de toestemming voor au-
dio-opnames wordt gevraagd en confidentialiteit wordt verze-
kerd.

De interviews werden afgenomen in april en mei 2025. Met het
oog op ‘interviewer credibility’ werden de interviews door min-
stens twee onderzoekers afgenomen. Hierbij werden de vra-
gen op een neutrale manier gesteld, en, waar relevant, gepeild
naar verduidelijking of bevestiging via het stellen van bijvragen.
Vervolgens werden de audio-opnames getranscribeerd. Voor
de analyse werden de transcripties van de interviews geco-
deerd met het programma Nvivo. De codering gebeurde per
groep van respondenten met het opzet systematisch vergelij-
kingen te kunnen maken tussen geinterviewden met een ge-
lijkaardige achtergrond. Bij het coderen werd een combinatie
van inductief en deductief® coderen toegepast. Meer bepaald

6 Codes die respectievelijk door de antwoorden van de interviews of

voorafgaand aan de interviews (topics) ontstaan (Bingham, 2023).
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werd een deel van de codes gecreéerd op basis van de topic-
lijst (deductief). Andere codes ontstonden door onverwachte
of opvallende antwoorden (inductief). Aanvullend werd voor
elke respondent de kern van de antwoorden manueel geno-
teerd. Bedoeling hiervan was om het overzicht
te bewaren en de hoofdzaken van de bijzaken
te scheiden. Dit alles vormde de leidraad om
de bevindingen in sectie 3.2 te structureren en
gemeenschappelijke bevindingen, tegenstrij-
digheden en nieuwe inzichten te identificeren.

3.2 Bevindingen
3.2.1 Toepassingsgebied en waardering

De meerwaardebelasting op aandelen zou in Belgié van toe-
passing zijn op gerealiseerde meerwaarden van financiéle vas-
te activa. Bepaalde financiéle activa zoals pensioenfondsen en
groepsverzekeringen zouden hier niet onder vallen. Sommige
respondenten stellen zich de vraag waarom deze belasting be-
perkt wordt tot financiéle activa. Volgens respondenten FA2,
FA4, A2 en B2 zouden alle meerwaarden op dezelfde manier
behandeld moeten worden.

“Waarom beperkt men het tot de financiéle activa en niet andere
waarden? Dat is ook niet neutraal. Er zijn andere vermogensbe-
standdelen die evengoed draagkrachtbepalend zijn. En misschien
bestaat nu de kans dat men qua beleggingen gaat viuchten in die
producten die niet gevat worden door die meerwaarde.” (A2)

FAS5 geeft aan dat men zou kunnen investeren in andere zaken,
zoals een kunstcollectie of oldtimers, waarvan de meerwaarde
nog niet belastbaar is.

Groepsverzekeringen die de werkgever heeft aangelegd en
pensioenfondsen vallen buiten het toepassingsgebied van de
belasting. Respondent A1 merkt op dat dit mogelijks aanleiding
kan geven tot discussie wegens discriminatie; een zelfstandige
die een individuele levensverzekering heeft afgesloten om zijn
pensioen veilig te stellen, zou wel onder de meerwaardebelas-
ting vallen. Tot slot maakt respondent B4 zich de bedenking in
hoeverre vermogende individuen effectief onder het toepas-
singsgebied van de regeling zullen vallen:

“Mensen die middelen hebben, die hebben dat in een holding zitten
en op die holding worden ze dan weer niet belast.” (B4)

Een ander item betrof het bepalen van de meerwaarde op
de fiscale vaste activa. Volgens het akkoord-De Wever zou
de waarde bepaald worden vanaf 31 december 2025 en voor

¢¢De waardering
van niet-genoteerde
aandelen is één van de
meest problematische
onderdelen?’

niet-beursgenoteerde aandelen zou in verschillende methoden
voorzien worden. Er bleek een consensus onder de responden-
ten dat dit één van de meest complexe en potentieel proble-
matische onderdelen van de invoering betreft, aangezien elk
bedrijf uniek is. Respondenten FA1 en FA2
wijzen erop dat waarderingen van niet-beurs-
genoteerde aandelen vaak steunen op subjec-
tieve elementen en dat er makkelijk discussies
kunnen ontstaan tussen de belastingplichtige
en de fiscus. Verder geven A1, FA4 en B4 aan
dat het gebruik van een multiple zoals EBITA
het voordeel van eenvoud heeft, maar in betekenis sterk kan
verschillen per sector en niet voor alle bedrijven (bv. groeibe-
drijven) een geschikte maatstaf vormt. B3 maakt de bedenking
dat de waardering van niet-beursgenoteerde aandelen een
niet-controleerbaar proces zal worden en is geen voorstander
om hierbij een revisor te betrekken, wat mogelijks in het voor-
deel van kapitaalkrachtigen zal spelen bij het bepalen van de
waarde.

3.2.2 Standaardtarief en vrijstelling

Er werd tijdens de interviews tevens gepolst naar de visies
omtrent het voorgestelde tarief en de vrijstelling van de meer-
waardebelasting in het geval geen sprake is van een aanmer-
kelijk belang. Binnen de groep van fiscale adviseurs bestond
een consensus over het voorgestelde tarief van 10 % voor de
meerwaardebelasting. Deze groep beschouwt het tarief als
aanvaardbaar binnen de huidige Belgische fiscale context.

“10 %, als we dat afstemmen met onze cliénten, dan zeggen die dat
dat een fair en redelijk tarief is.” (FAT)

Bij de belastingplichtigen overheerste daarentegen vooral on-
tevredenheid. Een van hen omschrijft het als “een belasting op
reeds belaste inkomsten”. Hoewel er in lijn met de verwach-
ting veel tegenstand is bij de groep van belastingplichtigen, is
dergelijke belasting voor B4 aanvaardbaar indien de verkregen
financiéle middelen op een goede manier worden ingezet voor
het verbeteren van o.a. het onderwijs, de infrastructuur en
het ondernemersklimaat. Verschillende respondenten halen
alternatieve tarieven aan voor de 10 %; FA1 en FA2 verwijzen
naar een tarief van 15 %, onder meer omdat dit voorkwam in
de blauwdruk van minister Vincent Van Peteghem. A1 opteert
voor een tarief van slechts 2 %, maar koppelt dit aan een bre-
de grondslag zonder vrijstellingen. Andere respondenten zoals
P1, P3 en FA3 vinden conformiteit met de roerende voorhef-
fing en inkomstenbelasting belangrijk en verkiezen een tarief
van 25-30 %. Over de groepen heen werd de 10 % meermaals
als arbitrair bestempeld. De respondenten verwezen dan naar

it
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andere fiscale regimes zoals de roerende voorheffing, de au-
teursrechten en de successierechten waar telkens andere
tarieven spelen. De respondenten verkiezen
een systeem met een evenwichtige en neutra-
le belastingdruk tussen verschillende soorten
inkomen.

Verder stellen de groepen van fiscale adviseurs
en academici dat, indien het onderscheid tus-
sen abnormaal en normaal beheer van fiscale
vaste activa behouden blijft, er een duidelijke definiéring moet
komen van deze concepten.

“Als je tien mensen vraagt wat normaal beheer en abnormaal be-
heer is, dan krijg je tien verschillende antwoorden.” (A1)

De respondenten kregen tevens de vraag om hun mening toe
te lichten bij de 10 000 euro voetvrijstelling in het voorstel. Als
antwoord hierop werden verschillende standpunten gegeven.
Voorstanders vertellen dat het een groot bedrag is voor klei-
nere beleggers en fiscale rechtvaardigheid bevordert. Andere
respondenten geven aan dat het te klein is en dat voor beleg-
gers een meerwaarde van 10 000 euro snel bereikt wordt. Bo-
vendien nemen beleggers aanzienlijke risico’s op zich. Hoewel
een verhoging van de voetvrijstelling tot 20 000 hieraan kan
tegemoetkomen, zou dit volgens velen de belastinginkomsten
te sterk uithollen en leiden tot een symbolische maatregel.
De academici geven tevens aan dat de meerwaardebelasting
wordt voorgesteld als een vlaktaks van 10 %, maar door het
inbouwen van een voetvrijstelling, er een progressief en tevens
complexer systeem ontstaat. Respondent FA5 waarschuwt dat
de voetvrijstelling ook zal leiden tot het strategisch realiseren
van het vrijgestelde bedrag per jaar.

“Particulieren, jullie en ik, zullen gewoon onze portefeuille in de
gaten houden. En zorgen dat we onder dat bedrag van 10 000 euro
proberen te blijven.” (FA5)

Een overkoepelende kritiek van alle respondenten is dat de
vrijstelling, net zoals het tarief, arbitrair is. Zo zijn in aanslag-
jaar 2025 ontvangen dividenden en interesten op spaardepo-
sito’s vrijgesteld voor respectievelijk 833 euro en 1 020 euro.
A1 en P3 zijn voorstander van een overkoepelende vrijstelling
voor belastingen van alle types roerende inkomsten, inclusief
de meerwaarden.

3.2.3 Aanmerkelijk belang

Volgens het akkoord-De Wever is er sprake van een aanmerke-
lijk belang voor zover voldaan is aan de participatie van 20 %.
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¢¢De respondenten
verkiezen een systeem
met een evenwichtige en
neutrale belastingdruk
tussen verschillende
soorten inkomsten??

De eerste 1 miljoen aan gerealiseerde meerwaarde wordt vrij-
gesteld en er is een verlaagd en opklimmend tarief van toepas-
sing. Een meerderheid kan zich vinden in het
onderliggende doel van deze regeling - met
name de erkenning en stimulering van onder-
nemerschap in Belgié. Binnen de groep belas-
tingdragers leeft de overtuiging dat het onlo-
gisch zou zijn om ondernemers die veel risico’s
nemen, even zwaar of zwaarder te belasten
dan particuliere beleggers wat momenteel het
geval is in Duitsland en Luxemburg. Toch zijn er ook kritische
geluiden over de uitwerking van de modaliteiten. De drempel
van 20 % voor het aanmerkelijk belang wordt arbitrair geacht
en leidt mogelijk tot ongewenste fiscale optimalisatiestrategie-
en. Volgens P3 is het onderscheid in strijd met het gelijkheids-
beginsel wegens het ontbreken van een rechtvaardiging en
verhoogt ze de complexiteit. Verder stelt A1:

“Is het redelijk om een aanmerkelijk belang belegger 1 miljoen euro
vrijstelling te geven en een gewone belegger - dan moet je daar ook
onder verstaan, mensen die ook in KMO's, in private equity, vaak
zwaar investeren, maar geen 20 % van de aandelen hebben - dan
maar een vrijstelling van 10 000 euro te geven?” (A1)

3.2.4 Minderwaarden

Alle geinterviewden zijn er het over eens dat het een goede
zaak is dat gerealiseerde minderwaarden afgetrokken mo-
gen worden van gerealiseerde meerwaarden. Respondent P3
brengt hierbij de speculatiebelasting in Belgié uit 2016 ter spra-
ke, waar dergelijke verrekening niet was toegestaan. Dit leidde
mogelijk tot situaties waarin beleggers belastingen betaalden
op brutowinsten zonder rekening te kunnen houden met ver-
liezen. De respondent omschreef dit als een vorm van een po-
tentiéle ‘oneindige fiscale druk’. Respondent B2 benadert de
kwestie vanuit het perspectief van de belegger en stelt zich de
vraag of er in de praktijk wel veel gerealiseerde minderwaar-
den zullen zijn.

Respondent A1 is voorstander om, in tegenstelling tot het voor-
stel, de minderwaarden over te dragen naar analogie van de
meerwaarderegeling op gronden. Deze verliezen zijn vijf jaar
overdraagbaar. Rekening houdend met de budgettaire impact
vindt P2 het geen haalbare kaart:

“Maar je kunt niet zeggen: het allerlaagste tarief voor de meer-
waardebelasting, maar alle cadeaus van andere landen erbij. Dan
schiet je met een lege doos over.” (P2)
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3.2.5 Lock-in, kapitaalvlucht en budgettaire effecten

De vraag of er een lock-in-effect zal spelen, levert geen eens-
gezindheid op onder de respondenten. Sommigen stellen dat
aandelen uiteindelijk toch verkocht worden en dat fiscaliteit
niet het belangrijkste element vormt bij het aankopen of het
verkopen van fiscale vaste activa (FA5, A1, B2). Andere respon-
denten verwachten wel dat aandelen kunstmatig langer aan-
gehouden zullen worden en dat het langetermijnbeleggen kan
stimuleren (FA2, FA3). Anderzijds kan dit ook marktverstorend
werken volgens B4:

“lk denk dat dat voor de modale belegger kan betekenen dat die
minder snel instapt in bedrijven of minder snel liquide maakt. Dus
ik weet niet of dat zo goed is voor de Belgische economie.” (B4)

Ook bij het bevragen van onze respondenten over de mogelij-
ke impact van een meerwaardebelasting op de kapitaalvlucht,
kwamen uiteenlopende verwachtingen naar voren. De groep
van politici en academici zijn ervan overtuigd dat de effecten
heel beperkt zullen zijn. Argumenten die zij aanhalen, zijn
dat de drempel voor fiscale emigratie hoger ligt dan de lage
meerwaardebelasting in Belgié. De grote gegevensuitwisseling
tussen Europese lidstaten verkleint ook de bereidheid tot emi-
gratie. De groep van fiscaal adviseurs en belastingplichtigen
achten een kapitaalvlucht wel reéel; met deze bijkomende be-
lastingmaatregel dreigt Belgié een belangrijk competitief voor-
deel kwijt te spelen en meer harmonisatie in Europa is wense-
lijk. B1 geeft aan dat tal van ondernemers een aanzienlijk deel
van hun investeringen en activiteiten buiten Belgié hebben
ondergebracht.

Tot slot kwam de budgettaire impact van het voorstel tot
meerwaardebelasting aan bod. Aangezien de Belgische be-
groting met een aanzienlijk tekort kampt, begrijpen de meeste
respondenten de zoektocht naar nieuwe inkomsten. Zo is B2
tevreden dat de belasting kadert binnen een taxshift waarbij
de hogere belastingdruk op vermogen gepaard gaat met een
lagere belastingdruk op arbeid. Toch is er veel scepsis over de
verwachte opbrengsten in verhouding tot de verstoring die ze
kan teweegbrengen. Respondent P3 hekelt de kwetsbaarheid
van de begroting bij slechte beursjaren en is voorstander om
de opbrengsten te gebruiken voor schuldafbouw:

“Die opbrengsten. Die hangen natuurlijk af van de prestaties van
de beurs. Ik vind het [...] onbegrijpelijk voor de kerntaken van de
overheid, die moeten structureel gefinancierd zijn. Die kun je toch
niet financieren met volatiele inkomsten?" (P3)

Tegelijkertijd zou het lock-in-effect in combinatie met de voet-
vrijstelling de geschatte budgettaire opbrengst negatief kun-
nen aantasten.

4. DISCUSSIE EN BESLUIT

Op 31 januari 2025 werd door de regering-De Wever het fe-
deraal regeerakkoord 2025-2029 gepubliceerd. Na maanden
van speculeren over de inhoud ervan, verscheen in het ak-
koord onder de sectie ‘Begroting’ de titel ‘Solidariteitsbijdrage’.
Deze solidariteitsbijdrage komt neer op een belasting op gere-
aliseerde meerwaarden van financiéle activa bij een normaal
beheer van het privévermogen. De tekst in het regeerakkoord
telt exact twaalf regels: de krijtlijnen zijn er, maar een concrete
uitwerking nog niet. Het voorstel aangaande de meerwaarde-
belasting omvat een algemeen tarief van 10 %, vrijgestelde his-
torische meerwaarden, de aftrekbaarheid van minderwaarden
(zonder overdracht), een voetvrijstelling van 10 000 euro voor
kleine beleggers, en een verlaagd en opklimmend tarief met
een vrijstelling van 1 miljoen euro in het geval van een aanmer-
kelijk belang van minstens 20 % (De Wever, 2025). Minister Jan
Jambon verduidelijkte op 2 juli 2025 enkele bijkomende zaken.
De intentie is om de meerwaardebelasting in voege te laten
gaan per 1 januari 2026. Er zal voorzien worden in een systeem
van beperkte overdraagbaarheid van de vrijstelling van 10 000
euro (geindexeerd, maximum 1 000 euro per jaar, gedurende
5 jaar) en in het geval van een aanmerkelijk belang geldt de
vrijstelling van 1 miljoen euro per periode van 5 jaar. Op 18 juli
2025 keurde de ministerraad een voorontwerp van de wet tot
invoering van de meerwaardebelasting goed. Bij het schrijven
van dit artikel moet de finale wet nog worden goedgekeurd in
het parlement. Indien we de kenmerken van het Belgisch voor-
stel vergelijken met bestaande systemen in onze buurlanden,
kunnen we besluiten dat de Belgische meerwaardebelasting
op fiscale vaste activa een relatief mild systeem is voor de be-
lastingplichtige, vooral wat betreft de tarieven (standaardtarief,
verlaagd getrapt tarief) en voetvrijstellingen. Door de unieke
fiscale context van elk land zijn rechtstreekse vergelijkingen
evenwel in beperkte mate zinvol. In deze studie onderzochten
we tevens hoe politici, academici, fiscale adviseurs en belas-
tingplichtigen het Belgisch voorstel tot invoering van een meer-
waardebelasting percipieerden in de periode april-mei 2025.

1
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Tabel 3. Synthese interviews voorstel meerwaardebelasting op fiscale vaste activa in Belgié

BEVINDINGEN

Toepassingsgebied
quid gelijkheidbeginsel?

Bepaling van de meerwaarde

o Rolvan revisor?
Particuliere belegger

Ondernemer en aanmerkelijk belang

Minderwaarden
Lock-in effect, kapitaalvlucht en budgettaire impact

+ Opbrengsten meerwaardebelasting volatiel

+ Uitsluiting pensioenfondsen, groepsverzekeringen en vennootschappen:
* Ruimere scope als alternatief: alle meerwaarden op (financiéle) vaste activa
*  Wanneer gerealiseerd in ‘normaal’ of ‘abnormaal’ beheer?

* Waardering niet-beursgenoteerde aandelen: belangrijk discussiepunt
o Keuze waarderingsmethode afhankelijk van sector en levenscyclus

+ Geen consensus over ‘rechtvaardig’ tarief of ‘passend’ vrijstellingsbedrag
+ Gedeelde perceptie dat (veelal) arbitraire grenzen en bedragen

* Belang van stimulering ondernemerschap en compensatie risico’s
+ 20 % grens en vrijstelling: eerder arbitrair (gelijkheidsbeginsel?)

+ Consensus over aftrekbaarheid minderwaarden: goede zaak

+ Uiteenlopende verwachtingen over ‘omvang’ lock-in-effect en kapitaalvlucht

4

BELEIDSAANBEVELINGEN

+ Rekening houdend met sector- en bedrijfscontext
+ Documentatievereisten

Gelijkheidsbeginsel bewaken
Evenwichtige en neutrale belastingdruk

* Tussen (roerende) inkomsten en meerwaarden
+ Bredere fiscale hervorming opportuun?

Onderzoek naar lock-in effect en kapitaalviucht

Duidelijke waarderingsregels voor niet-beursgenoteerde aandelen

Eenduidige definitie van ‘normaal’ versus ‘abnormaal’ beheer

* Noodzaak grondige motivering uitzonderingen en drempels

Niet rekenen op structurele inkomsten (volatiliteit meerwaarden)

De belangrijkste bevindingen per thema, alsook beleidsaan-
bevelingen, zijn weergegeven in Tabel 3. Uit Tabel 3 blijkt dat
de respondenten het eens zijn dat het toepassingsgebied van
financiéle vaste activa ruim gedefinieerd moet worden zon-
der veel uitzonderingen. Het uitsluiten van pensioenfondsen
en groepsverzekeringen achten zij mogelijk discutabel in het
kader van het gelijkheidsbeginsel. Ook wordt de effectiviteit
en de rechtvaardigheid van de maatregel in twijfel getrokken,
aangezien vermogende particulieren via vennootschappen
buiten het toepassingsgebied kunnen blijven. Een ander punt
van eensgezindheid vormt de subjectiviteit van de waardebe-
paling van niet-beursgenoteerde aandelen. Tevens wordt de

12

noodzaak aangekaart voor een duidelijke definiéring van ‘ab-
normaal’ of ‘normaal’ beheer in het kader van gerealiseerde
meerwaarden.

In tegenstelling tot beleggers en ondernemers die de nieuwe
belasting betreuren, achten de andere groepen respondenten
het standaardtarief en de voetvrijstelling redelijk. Dit sluit aan
bij onze eigen analyse waarbij de kenmerken van de Belgische
meerwaardebelasting werden vergeleken met die van de buur-
landen. De meeste respondenten steunen tevens het verlaagd
en opklimmend tarief en de bijhorende vrijstelling om het on-
dernemerschap te stimuleren. Een gezamenlijke bezorgdheid



Accountancy & Bedrijfskunde, 2025

van alle respondenten is dat de modaliteiten (tarief, vrijstelling,
aanmerkelijk belang) evenwel arbitrair ogen en weinig aanslui-
ting vinden bij de huidige fiscale behandeling van meerwaar-
den op (im)materiéle vaste activa of roerende inkomsten in het
algemeen.

Dit onderzoek heeft enkele tekortkomingen zoals het gendero-
nevenwicht bij de respondenten en de combinatie van digitale
en fysieke interviews. Op het moment van de interviews waren
relatief weinig details bekend over de meerwaardebelasing.
Bovendien geven de interviews geenszins de mogelijkheid om
de inzichten te veralgemenen naar de populaties van de be-
vraagde groepen.

Ondanks de beperkingen van onze studie, haalt Tabel 3 inte-
ressante implicaties aan voor beleidsmakers. Uit de interviews
blijkt dat het bepalen van de meerwaarde bij niet-beursge-
noteerde aandelen een belangrijk discussiepunt zal vormen.
Het uitwerken van heldere waarderingsregels die rekening
houden met de context (sector, levenscyclus), alsook het be-
palen van de minimale documentatievereisten zijn belangrijke
aandachtspunten. Een ander heikel punt blijft de noodzaak om
duidelijk te definiéren wat onder ‘normaal’ of ‘abnormaal’ be-
heer van het privévermogen valt. Tevens zal het instellen van
uitzonderingen (toepassingsgebied) en het bepalen van afkap-
grenzen (tarief, aanmerkelijk belang, vrijstelling) voor de meer-
waardebelasting zeer goed gemotiveerd moeten worden. Zo
niet, zijn betwistingen bij het Grondwettelijk Hof onvermijdelijk
in het kader van het gelijkheidsbeginsel. Ook bouwt het voor-
stel van de meerwaardebelasting nieuwe complexiteit in aan-
gezien er weinig aansluiting is met de bestaande taxatie van
andere meerwaarden en inkomsten. Met het oog op een meer
evenwichtige en neutrale belastingdruk achten de meeste res-
pondenten een bredere fiscale hervorming wenselijk. Ook wijst
men op de volatiliteit van de inkomsten uit een meerwaarde-
belasting en benadrukt men dat deze niet als structureel mo-
gen worden beschouwd in de begroting.

In de internationale literatuur zijn er aanwijzingen van nadelige
effecten van de meerwaardebelasting zoals taksoptimalisatie
m.b.t. het toepassingsgebied, de vrijstellingen of grensbedra-
gen, lock-in-effecten en kapitaalvlucht. De verwachtingen van
de respondenten in het onderzoek hierover waren uiteenlo-
pend. In welke mate deze effecten zullen spelen voor de Bel-
gische meerwaardebelasting op financiéle vaste activa vormt
een interessante piste voor verder onderzoek.
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Appendix 1. Topic lijst interviews

» Standpunt over 10 % standaardtarief?
= Eerder progressief dan vlak? (andere landen)
= Ander percentage?
* Lock-in-effect in Belgié?
= Kapitaalvlucht in Belgié?
» Standpunt voetvrijstelling van 10 000 euro per jaar?
= Alternatief bedrag?
= Voor -en nadelen?
» Mening vrijstellen historische meerwaarden?

= Voor- en nadelen?

v

Mening behandeling minderwaarden?

* Overdraagbaarheid?

Aanpak beurs- en niet-beursgenoteerde aandelen?
(Andere) uitdagingen van de meerwaardebelasting?
Opportuniteiten van de meerwaardebelasting?
Andere topics?

VYV V V VY

» Eerste indrukken meerwaardebelasting regeerakkoord-De Wever?

» Standpunt regeling aanmerkelijk belang? Tarief en vrijstelling?

= Verlaagd of hoger opklimmend tarief (Luxemburg, Duitsland)?

To
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