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HOOFDSTUK 1
INLEIDING
§  1.1  Algemeen

Nederland heeft een kleine open economie die van oudsher op het buitenland is georiënteerd. Bezien vanuit dat kader is het in het belang van Nederland een aantrekkelijke vestigingsstaat te zijn voor bedrijven. Meerdere aspecten spelen hierbij een rol, zoals onder meer de gunstige ligging van Nederland, het opleidingsniveau, de economische situatie, het politieke klimaat en het fiscale vestigingsklimaat. Voor mijn scriptie zijn vooral de economische en fiscale aspecten van belang. Het creëren en het behouden van een gunstig fiscaal vestigingsklimaat is een uitdagende zaak, er dient met een groot aantal belangen rekening te worden gehouden. Bijvoorbeeld fiscale maatregelen moeten bezien vanuit Europees perspectief in overeenstemming zijn met het Verdrag werking Europese Unie (hierna: VWEU).
 Het concernfinancieringregime (hierna: CF-regime) is een voorbeeld van een regeling die vanuit Europees perspectief niet houdbaar was,
 en ook is afgeschaft. Een ander belang dat gewaarborgd dient te worden, is het voorkomen dat de Nederlandse belastinggrondslag wordt uitgehold. Het is een ingewikkeld proces een regeling op een dusdanige wijze vorm te geven met inachtneming van de bovenstaande problematiek.

Uit het oogpunt van het creëren van een gunstig fiscaal vestigingsklimaat is de verplichte groepsrentebox in het leven geroepen, deze is opgenomen in het nog niet in werking getreden artikel 12c Wet op de vennootschapsbelasting 1969 ( hierna: vpb). Er wordt veel waarde gehecht aan de effecten van de verplichte groepsrentebox op buitenlandse investeerders in Nederland en op concernfinancieringsactiviteiten. Ook aan de wens om discriminatie tussen de behandeling van eigen en vreemd vermogen te verkleinen wordt veel waarde gehecht, omdat dit economische verstoringen verminderd.

Voor mij is de bovenstaande problematiek, samen met mijn interesse voor het internationale en economisch vlak van belastingheffing aanleiding geweest om hiernaar onderzoek te verrichten. Bij dit onderzoek stel ik de verplichte groepsrentebox in de context van het investeringsklimaat centraal. 

§  1.2  Onderzoeksvraag 
Het doel van deze scriptie is te onderzoeken of de verplichte groepsrentebox een geschikt instrument is om het investeringsklimaat te bevorderen en aantrekkelijker te maken. In dat  kader zijn de geformuleerde doelstellingen door de wetgever van belang. Deze doelstellingen zijn van belang omdat ze onderdeel uitmaken van het toetsingskader waaraan de verplichte groepsrentebox en de alternatieve regelingen voor de verplichte groepsrentebox worden getoetst. De onderzochte alternatieven zijn ruwweg onder te verdelen in twee hoofdcategorieën. De eerste categorie bevat het dividendaftrekstelsel, primaire rendementaftrekstelsel en primaire dividendaftrekstelsel. De tweede categorie zijn stelsels waarbij de rente niet of slechts partieel aftrekbaar is. De onderzoeksvraag luidt als volgt:
“Is artikel 12c vpb een geschikt instrument om het investeringsklimaat te blijven bevorderen en aantrekkelijker te maken, en wat zijn eventuele geschikte alternatieven om de doelstelling van artikel 12c vpb te realiseren?”

De onderzoeksvraag wordt uitgewerkt in een zestal hoofdstukken en is onder te verdelen in een aantal deelvragen.

1. Wat zijn de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox?

2. Wat zijn de economische effecten indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd?

3. Is de verplichte groepsrentebox een geschikt instrument om het investeringsklimaat te bevorderen en te blijven bevorderen? 

4. Welke alternatieven zijn er voor de verplichte groepsrentebox?

5. Welke alternatief is het meest geschikte instrument om de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox te realiseren? 

§  1.3  Afbakening 
Indien in deze scriptie de terminologie verplichte groepsrentebox wordt gehanteerd, dan is uitgegaan van de laatste versie van artikel 12c vpb.
Als alternatieven van de verplichte groepsrentebox komen zes varianten aan bod, te weten het dividendaftrekstelsel, de Belgische notionele interestaftrek of vermogensaftrek (hierna: notionele interestaftrek), vermogensaftrek of -bijtelling, primaire dividendaftrek, voorstel uit de US Treasury (hierna: CBIT-voorstel) en defiscalisering van de groepsrente. 

In deze scriptie wordt de term buitenlandse investeerder in Nederland gebruikt. Hieronder vallen zowel daadwerkelijke investeringen in bedrijfsmiddelen als beleggingen. Indien het voor deze scriptie noodzakelijk is een onderscheid hiertussen te maken wordt dit aangegeven. In het hierna gegeven voorbeeld is lichaam Y een buitenlandse investeerder in Nederland. Lichaam Y en lichaam X zijn verbonden personen. Lichaam Y is gevestigd in het buitenland en verstrekt een lening aan lichaam X die is gevestigd in Nederland. De schuld van lichaam X aan Y kwalificeert als een geldlening in de zin van artikel 12c onderdeel c vpb. Als artikel 12c vpb wordt toegepast is de betaalde rente beperkt aftrekbaar tegen een effectief tarief van 5%. De hierboven beschreven situatie is in figuur 1.1 schematisch gegeven. 
Figuur 1.1

Buitenlandse investeerder in Nederland
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In de probleemstelling is de term investeringsklimaat gehanteerd, hieronder dient men te verstaan, hoe gunstig of ongunstig het is om in Nederland te investeren, vooral bezien vanuit het buitenland. 

§  1.4  Opbouw  

Het onderzoek vangt aan in hoofdstuk twee met een beschrijving van de ontstaansgeschiedenis van de verplichte groepsrentebox. Deze begint bij het CF-regime gevolgd door de optionele groepsrentebox en ten slotte de verplichte groepsrentebox. Verder komen in hoofdstuk 2 enkele doelstellingen van de verplichte groepsrentebox naar voren. Deze dienen verderop in het onderzoek als toetsingskader voor de verplichte groepsrentebox en voor de alternatieven van de verplichte groepsrentebox. Hiermee wordt de basis gelegd voor het vervolg van het onderzoek.

In het derde hoofdstuk worden voor- en nadelen van de verplichte groepsrentebox besproken. Deze zijn gebaseerd op uitlatingen van de Staatssecretaris van Financiën. Hierdoor kan een begin worden gemaakt met het beantwoorden van het eerste deel van de onderzoeksvraag.

In hoofdstuk vier wordt een economische analyse gegeven van de verplichte groepsrentebox. Hierbij wordt vooral ingegaan op de verstoringen die optreden door het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen en het effect op buitenlandse investeringen in Nederland. Op basis van hoofdstuk twee tot en met vier kan het eerste gedeelte van de onderzoeksvraag beantwoord worden. Deze vraag luidt: is artikel 12c vpb een geschikt instrument om het investeringsklimaat te blijven bevorderen en aantrekkelijker te maken? In hoofdstuk vijf worden alternatieven weergegeven voor de verplichte groepsrentebox. Om te beoordelen of deze alternatieven geschikt zijn als alternatief worden deze getoetst aan het toetsingskader. Ten slotte wordt in hoofdstuk zes teruggekomen op de centrale onderzoeksvraag met de eindconclusie en eventuele aanbevelingen.
HOOFDSTUK 2
ONTSTAANSGESCHIEDENIS
§  2.1  Inleiding
In dit hoofdstuk wordt de plaatsbepaling in de wet en de ontstaansgeschiedenis van de groepsrentebox gegeven. Omdat het reeds vervallen CF-regime wordt gezien als de voorganger van de groepsrentebox wordt in paragraaf 2.2.1 de ontstaansgeschiedenis van het CF-regime behandeld om tot een goed inzicht te komen in de ontstaansgeschiedenis van de groepsrentebox. Paragraaf 2.2.2 geeft de werking van het CF-regime weer. De problematiek rondom verboden staatssteun en schadelijke belastingconcurrentie zijn relevant voor zowel de groepsrentebox als het CF-regime en wordt beknopt behandeld in paragraaf 2.2.3. Vervolgens wordt in paragraaf 2.3.1 de ontstaansgeschiedenis van de groepsrentebox gegeven, gevolgd door de plaatsbepaling in de wet in paragraaf 2.3.2. 
§  2.2  CF-regime
Nederland had decennia lang en heeft tegenwoordig nog steeds een goede naam op het gebied van het fiscale vestigingsklimaat,
 wat onder meer te danken is aan het uitgebreide belastingverdragennetwerk van Nederland. De voordelen die Nederland had ten opzichte van andere landen op het gebied van het fiscale vestigingsklimaat zijn deels verdwenen. Ten eerste doordat andere landen gunstige fiscale regelingen kopieerden die Nederland hanteerde.
 Een tweede oorzaak is de internationale belastingconcurrentie, welke heeft geleid tot een daling van de belastingtarieven in verschillende landen. Ten derde heeft de steeds verdergaande harmonisatie van de wetgeving van de Europese Unie (hierna: EU) bijgedragen aan de inhaalslag die andere landen hebben gemaakt ten opzichte van Nederland. Een voorbeeld hiervan is de introductie van de Moeder- Dochterrichtlijn 2006/98/EG (hierna: MDR).
 Op grond van de MDR worden er geen bronheffingen ingehouden op dividenden binnen de EU indien aan de voorwaarden van de MDR is voldaan. 
Sinds halverwege de jaren tachtig is er steeds meer aandacht voor het fiscale investeringsklimaat en voor het ontgaan van belastingheffing door middel van tax-havens. Als gevolg van deze toenemende aandacht is in 1993 de nota Fiscaal vestigingsklimaat gepubliceerd.
  In vervolg op deze nota is een voorontwerp van wet verschenen waarbij de nadruk vooral lag, op het uitgangspunt dat een evenwichtige behandeling van internationale fiscale verhoudingen wenselijk is.
 Hierbij ging het om beperken of afschaffen van renteaftrek in tax-haven situaties en het beperken van de deelnemingsvrijstelling. Op deze eenzijdige benadering, namelijk het voorstellen van regelingen die vooral nadelig zijn voor de belastingplichtige is veel kritiek geuit. Eén van deze kritiekpunten was dat er te weinig aandacht werd besteed aan het behouden en verbeteren van het investeringsklimaat in Nederland. Een tweede kritiekpunt was dat er te weinig rekening werd gehouden met de toenemende internationale belastingconcurrentie. De positie van Nederland als gunstige investeringsstaat vanuit fiscaal oogpunt diende te worden gewaarborgd.

Om aan de hiervoor genoemde kritiekpunten tegemoet te komen is de werkgroep versterking fiscale infrastructuur ingesteld.
 Als gevolg van wat deze werkgroep in januari 1996 rapporteerde, werd een wetsvoorstel ingediend op 23 april 1996.
 Dit wetsvoorstel betrof de artikelen 10a en 15b vpb, welk laatste artikel bekend stond als het CF-regime. Door het introduceren van artikel 15b vpb werd aan de hiervoor genoemde kritiek gehoor geheven. Met het introduceren van het CF-regime werd een regeling in het leven geroepen die tot doel had het bevorderen en waarborgen van het investeringsklimaat in Nederland. Het kwam steeds frequenter voor dat Nederlandse ondernemingen hun concernonderdelen in buitenlandse vennootschappen onderbrachten.
 Het CF-regime moest deze ontwikkeling zien te voorkomen. Op 24 december 1996 trad artikel 15b vpb in werking en was het CF-regime een feit. 

§ 2.2.1  De plaatsbepaling in de wet van het CF-regime
In het per 12 juli vervallen artikel 15b vpb waren de bepalingen opgenomen betreffende het CF-regime.
 Het CF-regime vond plaats op verzoek van de belastingplichtige waarbij de inspecteur nadere voorwaarden stelde. De belastingplichtige die gebruik wenste te maken van het CF-regime diende op dat moment aan de volgende kwalificatie-eisen te voldoen:

1. het lichaam diende deel uit te maken van een internationaal werkzaam concern;

2. het lichaam verrichtte financieringsactiviteiten uitsluitend vanuit Nederland;

3. de financieringsactiviteiten moesten worden verricht ten behoeve van tot het concern behorende lichamen welke waren gevestigd dan wel gelegen in vier verschillende mogendheden of op twee continenten.
 

Artikel 15b tweede lid vpb stelde kwantitatieve eisen ten aanzien van de toepassing van het eerste lid, om het internationale karakter van de regeling te beklemtonen.
 
 Onder de term lichaam zoals genoemd in de eerste eis vielen zowel binnenlandse als buitenlandse belastingplichtige lichamen, die deel uitmaakten van een internationaal werkzaam concern. Voor het begrip concern werd aangesloten bij artikel 10a vierde lid vpb. De belastingplichtige en de met hem verbonden lichamen als bedoeld in dat artikel.
 Indien een in Nederland gevestigd lichaam een vaste inrichting in het buitenland had en tevens financieringsactiviteiten vanuit het hoofdhuis en de vaste inrichting verrichten, was niet voldaan aan de tweede kwalificatie-eis met als gevolg dat geen risicoreserve mocht worden gevormd.
 Ten aanzien van het concern zelf werden geen eisen gesteld, wel werd geëist dat de financieringsactiviteiten gericht waren op de tot het concern behorende lichamen. 
 “De financieringsactiviteiten kunnen zowel op in Nederland gevestigde lichamen als in het buitenland gevestigde lichamen zijn gericht, mits een evenwichtige spreiding gewaarborgd is.” 
 
Indien de belastingplichtige aan de hiervoor vermelde kwalificatie-eisen voldeed kon zij een reserve vormen die verband hield met één of meerdere van de hierna genoemden risico’s in verband met:

1 de concernfinancieringsactiviteiten van de belastingplichtige zelf;

2 het houden van deelnemingen door het concern in de zin van artikel 13, tweede lid, eerste volzin,
 en derde lid vpb; of
3 het drijven van ondernemingen met behulp van vaste inrichtingen.

Het gevolg van het CF-regime was, dat het ten laste van de winst aan de reserve toe te voegen bedrag maximaal 80% bedroeg, van de in dat jaar behaalde concernfinancieringwinst evenals de opbrengst van kortlopende beleggingen.
 De gevormde reserve kon verdwijnen of afnemen door middel van opheffing of als gevolg van een onttrekking. Deze laatste waren te onderscheiden in belaste verplichte of onbelaste onverplichte onttrekkingen. 
 
  Ook kon de risico-reserve vrijwillig worden opgeheven. In de MvT valt hierover het volgende te lezen:

“De risico-reserve kan ook vrijwillig worden opgeheven. Bij vrijwillige opheffing wordt de reserve in vijf jaar voor gelijke delen aan de winst toegevoegd en worden de jaarmoten belast tegen 10%. Verplichte opheffing doet zich uiteraard voor bij liquidatie van het lichaam. Verplichte opheffing is ook geregeld bij zetelverplaatsing van het lichaam en bij het niet langer voldoen aan de wettelijke voorwaarden of de voorwaarden die de inspecteur heeft gesteld. In deze gevallen wordt de reserve belast tegen 35%.”

§ 2.2.2  Einde van het CF-regime

In internationaal verband werd veel kritiek geuit op het CF-regime. Dit kwam onder meer tot uiting in 1999 toen de regeling werd aangemerkt als een schadelijke belastingmaatregel voor ondernemingen door de Groep gedragscode belastingregeling voor ondernemingen (hierna: Gedragscodegroep). Deze Gedragscodegroep staat ook bekend onder de naam Primarologroep.
 Het doel van de Gedragscodegroep is het bestrijden van schadelijke belastingconcurrentie. Later wordt nader ingegaan op de Gedragscodegroep in het kader van de verplichte groepsrentebox in paragraaf 2.4.1
Naast de Gedragscodegroep heeft de Europese Commissie (hierna: EC ) zich gebogen over de vraag of het CF-regime verboden staatssteun was in de zin van artikel 107 VWEU. Op 11 juli 2001 heeft de EU-commissaris Monti Nederland per brief in kennis gesteld dat de EC een verboden staatssteun procedure heeft ingesteld naar de verenigbaarheid van het CF-regime met het VWEU. Uit de brief kwam naar voren dat de EC van mening was dat het CF-regime een verboden steunmaatregel was. Een regeling is aan te merken als verboden staatssteun indien aan de volgende vier cumulatieve voorwaarden is voldaan. De regeling: 
1. is een bevoordeling van de onderneming;
2. is met staatsmiddelen bekostigd;
3. beïnvloedt de mededinging en het handelsverkeer tussen de lidstaten ongunstig; en
4. is selectief. 
 

Hierna worden de voorwaarden getoetst aan het CF-regime. Op basis van het CF-regime was het mogelijk om een risicoreserve te vormen tot maximaal 80% van de belastbare winst. De EC vroeg zich af of dat percentage in verhouding stond tot de werkelijke risico’s die werden gelopen. Tevens was het mogelijk onder bepaalde omstandigheden een onttrekking te verrichten van de risicoreserve tegen een gereduceerd tarief van 10% in plaats van 35%. 
Hierdoor was er sprake van een bevoordeling van de onderneming, dus was er voldaan aan de eerste voorwaarde. 

Ten tweede dient de maatregel met staatsmiddelen bekostigd te zijn. Hiervan was sprake omdat door de vorming van de risicoreserve de belastbare grondslag verlaagd werd. Ten derde moet de maatregel de mededinging en het handelsverkeer tussen de lidstaten ongunstig beïnvloeden. Omdat de eis werd gesteld dat de financieringsactiviteiten moesten worden verricht ten behoeve van tot het concern behorende lichamen, welke zijn gevestigd dan wel gelegen in vier verschillende mogendheden of op twee continenten, was sprake van een ongunstige beïnvloeding van de mededinging en het handelsverkeer. Aan het selectiviteitscriterium was voldaan omdat alleen internationaal opererende ondernemingen die vestigingen hadden in vier landen dan wel twee continenten in aanmerking kwamen voor de regeling. Hiermee is voldaan aan alle gestelde voorwaarden, dus was de regeling aan te merken als verboden staatsteun in de zin van artikel 107 VWEU. Uiteindelijk was beslist in een beschikking van de EC op 17 februari 2003 dat het CF-regime verboden staatssteun is.
 Direct diende Nederland het CF-regime met terugwerkende kracht in te trekken. Voor ondernemingen die op 11 juli 2001 onder het CF-regime vielen was een overgangsregeling van kracht.

§ 2.3  Ontstaansgeschiedenis van de groepsrentebox
Uit de MvT van de “Wet werken aan winst” komt naar voren dat er veel waarde wordt gehecht aan een sterke positie van Nederland als vestigingslocatie voor internationaal opererende bedrijven. Belangrijke fiscale pijlers voor Nederland die worden genoemd zijn de deelnemingsvrijstelling, het uitgebreide verdragennetwerk voor voorkoming van dubbele belastingheffing en een concurrerende effectieve belastingdruk.
 De effectieve belastingdruk is door de internationale belastingconcurrentie de afgelopen jaren in veel landen afgenomen. In het kader van deze internationale concurrentiestrijd werd het CF-regime ingevoerd. Om internationaal opererende ondernemingen te behouden die gebruik maakten van het CF-regime en om nieuwe ondernemingen aan te trekken is de optionele groepsrentebox geïntroduceerd.
  Hierdoor wordt de groepsrentebox gezien als de opvolger van het CF-regime. Uit de MvT van “Wet werken aan winst” blijkt wat de doelstellingen van de wetgever zijn om de groepsrentebox in te voeren, er valt te lezen dat: 
“de groepsrentebox maakt Nederland aantrekkelijker voor de financieringsfunctie van ondernemingen. Dit heeft ook positieve uitstralingseffecten naar andere hoofdkantoorfuncties en naar de externe zakelijke dienstverlening.”
 
Hieruit valt af te leiden dat een eerste doelstelling van de groepsrentebox is om concernfinancieringsactiviteiten aan te trekken en te behouden voor Nederland. Een tweede doelstelling is het verschil in behandeling te verkleinen tussen eigen en vreemd vermogen om zodoende arbitrage mogelijkheden tussen deze twee vermogensvormen weg te nemen.
 In de huidige situatie is de vergoeding voor vreemd vermogen aftrekbaar tegen het reguliere vennootschapsbelastingtarief, echter is de vergoeding voor eigen vermogen verschaffers in de vorm van dividend niet aftrekbaar.
 Het gevolg hiervan is dat er dubbele economische belastingheffing optreedt.
 In eerste instantie vindt belastingheffing plaats op vennootschappelijk niveau, omdat het uitgekeerde dividend niet aftrekbaar is. In tweede instantie vindt belastingheffing plaats op het niveau van de particuliere aandeelhouder omdat het dividend onder de reikwijdte van de inkomstenbelasting valt. Voor aanmerkelijkbelanghouders geldt dat belastingheffing plaatsvindt met behulp van de aanmerkelijkbelangheffing, voor beleggers is dit de vermogensrendementsheffing. 
§ 2.3.1  De optionele groepsrentebox in Europees perspectief

Net als bij het CF-regime spelen bij de groepsrentebox de problematiek rondom verboden staatssteun en schadelijke belastingconcurrentie een belangrijke rol. De geïntroduceerde optionele groepsrentebox in het wetsvoorstel “Wet werken aan winst” was slechts een belofte.
  Eerste diende door de EC te worden vastgesteld, of de voorgestelde optionele groepsrentebox geen verboden staatssteun vormde in de zin van artikel 107 VWEU. De Minister van Financiën was vol vertrouwen dat de optionele regeling geen verboden staatsteun vormde. Hij was van mening dat de EC de optionele groepsrentebox aan zou merken als een generieke maatregel en niet als een selectieve maatregel waardoor er geen sprake zou zijn van verboden staatssteun. Om hierover zekerheid te verkrijgen heeft de Nederlandse regering aan de EC een beschikking inzake geen verboden staatssteun aangevraagd.
 De regeling is in juli 2006 aangemeld bij de EC, pas op 28 maart 2007 is de officiële onderzoeksprocedure gestart. Echter, de EC heeft een openingsbeschikking afgegeven waaruit viel af te leiden dat ze van mening is dat de optionele groepsrentebox een selectieve regeling is.
 Zij is van mening dat de optionele groepsrentebox in eerste instantie open lijkt te staan voor alle ondernemingen, echter bij nadere bestudering van de regeling blijkt dat deze alleen toegankelijk is voor multinationale ondernemingen. Hiermee is voldaan aan het selectiviteitscriterium. Er is sprake van bevoordeling van de onderneming omdat het saldo van groepsfinancieringsactiviteiten effectief tegen 5% wordt belast in plaats van tegen het reguliere tarief van 25,5%. De regeling is met staatsmiddelen bekostigd omdat er sprake is van een effectieve tariefsverlaging. De regeling beïnvloedt de mededinging en het handelsverkeer tussen lidstaten ongunstig omdat de regeling invloed zal hebben op vestigingsplaatsen van ondernemingen. Aan alle voorwaarde is dus voldaan zodat geconcludeerd kan worden dat de optionele groepsrentebox verboden staatssteun vormt. 

Het wetsvoorstel “Wet werken aan winst” is in werking getreden op 1 januari 2007. Dit geldt niet voor artikel 12c vpb. Op basis van een bepaling in het wetsvoorstel zal artikel 12c vpb in werking treden op een nader bij koninklijk besluit te bepalen tijdstip. De achtergrond was de reële kans dat de EC de optionele groepsrentebox als verboden staatssteun zou worden aangemerkt, wat inderdaad het geval is. 
§ 2.4  De verplichte groepsrentebox

Omdat de optionele groepsrentebox stuitte op bezwaren van de EC met betrekking tot de verboden staatssteunproblematiek, heeft de Staatssecretaris van Financiën op 3 juli 2008 aan de Tweede Kamer laten weten te overwegen om het optionele karakter van de groepsrentebox los te laten.
 Op 15 juni 2009 is een consultatiedocument verschenen met onder meer het voorstel tot invoering van een verplichte groepsrentebox.
 Het Ministerie van Financiën heeft het verplichte karakter van de groepsrentebox aan de EC toegezegd en hiermee het optionele karakter definitief losgelaten. Tevens is er voor gekozen om de groepsdefinitie uit te breiden. Een laatste wijziging in het kader van eventuele verboden staatssteun is het vervallen van de minimumkapitaaleis voor BV’s.
 Er is voor deze wijzigingen gekozen omdat de groepsrentebox hierdoor minder selectief van aard is en in deze aangepaste versie, waarschijnlijk niet als verboden staatssteun door de EC zal worden aangemerkt. 

Op 8 juli 2009 heeft de EC een beschikking afgegeven waarin geoordeeld is dat de aangepaste verplichte groepsrentebox geen verboden staatssteun is in de zin van artikel 107 VWEU.
 De EC is van mening dat na het doen van de wijzigingen zoals deze in het consultatiedocument staan de vereiste selectiviteit ontbreekt. Ook is geen sprake van een te bestrijden belemmering. Verder is het in Europees perspectief denkbaar dat de regeling wordt aangemerkt als schadelijke belastingconcurrentie door de Gedragscodegroep. Dit onderwerp wordt in de volgende paragraaf behandeld. 
Na de voorstellen uit het consultatiedocument in combinatie met de beschikking van de EC lag het in de lijn der verwachting dat de verplichte groepsrentebox op korte termijn zou worden ingevoerd. Op 2 september 2009 heeft de Staatssecretaris van Financiën in een brief laten weten laten aan de tweede kamer dat hij nog bezig is met de bestudering van de consultatiefase.
 Verder sprak hij de verwachting uit binnen 3 maanden het wetsvoorstel te kunnen aanbieden. Echter heeft de Staatssecretaris van Financiën ongeveer 3 maanden later in een nieuwe brief van 5 december 2009 laten weten dat de invoering van de verplichte groepsrentebox op allerlei bezwaren stuit.
  In het volgende hoofdstuk wordt deze brief uitgebreid behandeld. 
§ 2.4.1  De verplichte groepsrentebox en de Primarologroep

In deze paragraaf wordt beknopt ingegaan op de reeds geïntroduceerde Gedragscodegroep,
 aangenomen in een resolutie gedateerd op 1 december 1997.
 De doelstellingen van de Gedragscodegroep zijn: 
1. gecoördineerd op Europees niveau nog bestaande verstoringen op de interne markt te reduceren;

2. voorkomen dat belastinginkomsten misgelopen worden; en 
3. het omvormen van belastingstructuren zodanig dat zij de werkgelegenheid bevorderen.
 

Van belang is te realiseren dat de Gedragscodegroep een politieke verbintenis is waardoor het oordeel juridisch niet bindend is. De Staatssecretaris van Financiën zegt hierover:

“Bij de Commissie gaat het om een juridische procedure over eventuele staatssteun, terwijl het bij de Gedragscodegroep om een politieke procedure gaat inzake schadelijke belastingconcurrentie. De Gedragscodegroep is een politieke groep die werkt op basis van peer pressure”
 
Hiermee komt het belangrijkste verschil naar voren tussen de Gedragscodegroep op het gebied van schadelijke belastingconcurrentie. De aanbevelingen van de Gedragscodegroep zijn geen afdwingbare juridische verbintenissen, terwijl die van de EC inzake verboden staatssteun dat wel zijn.  
Uit de MvT van de Nota “Wet werken aan winst” kan worden opgemaakt dat de Gedragscodegroep een invoering van de groepsrentebox niet in de weg staat. De toenmalige Minister van Financiën Zalm zei:
"Gelijke behandeling is natuurlijk een belangrijk uitgangspunt voor Nederland. Wij menen dat er precedenten in andere landen zijn waarop wij ons kunnen beroepen en dat wij in de Primarologroep dit uitstekend kunnen verdedigen. Ik weet natuurlijk niet hoe anderen in die groep erop zullen reageren, maar wil van een effectieve blokkade via de Primarologroep sprake zijn, dan moet er echt unanimiteit tegen Nederland zijn."
 
§ 2.4.2  De plaatsbepaling in de wet van de verplichte groepsrentebox.
In artikel 12c vpb is de verplichte groepsrentebox opgenomen. De strekking van de groepsrentebox is om opbrengsten met eigen vermogen gefinancierde groepsfinancieringsactiviteiten binnen het concern relatief laag te belasten tegen een effectief tarief van 5/H x H = 5%,
 dan wel af te trekken tegen een effectief tarief van 5%. H staat voor het hoogst geldende vennootschapsbelastingtarief bedoeld in artikel 22 vpb, dat heden 25,5% bedraagt. H invullen in de formule geeft een effectief belastingtarief van 5/25,5 x 25,5 = 5 %. De hieronder genoemde inkomensbestanddelen uit artikel 12c eerste lid vpb worden bij het bepalen van de winst van een jaar in aanmerking genomen voor 5/H gedeelte:
a) 
rente en kosten terzake van geldleningen verstrekt aan een verbonden lichaam alsmede de kosten en voordelen terzake van rechtshandelingen welke strekken tot het afdekken van de rente- of valutarisico’s met betrekking tot die geldleningen; 

b)
opbrengsten en kosten van kortlopende beleggingen, voor zover aannemelijk is dat deze worden aangehouden met het oog op de verwerving van deelnemingen waarop de deelnemingsvrijstelling van toepassing kan zijn, alsmede de kosten en voordelen terzake van rechtshandelingen welke strekken tot het afdekken van de rente- of valutarisico’s met betrekking tot die beleggingen; 

c) 
rente en kosten terzake van geldleningen direct of indirect verschuldigd aan een verbonden lichaam alsmede de kosten en voordelen terzake van rechtshandelingen welke strekken tot het afdekken van de rente- of valutarisico’s met betrekking tot die geldleningen; 

d)
waardemutaties van de in onderdelen a en c bedoelde geldleningen en de in onderdeel b bedoelde beleggingen. 

Bij onderdeel a gaat het om ontvangen groepsrente. Verder is hier bepaald dat de voordelen en kosten van afdekkinginstrumenten met betrekking tot verstrekte geldleningen aan verbonden lichamen onder het bereik van de groepsrentebox vallen.
 Bij onderdeel c vallen de voordelen en kosten terzake van afdekkinginstrumenten verbandhoudend met verschuldigde geldleningen aan verbonden lichamen.
 Hetgeen inhoudt dat de verplichte groepsrentebox toepassing vindt op voordelen en kosten terzake van afdekkinginstrumenten die verband houden met groepsrentebox bezittingen of schulden.
 Hiermee wordt voorkomen dat afdekkinginstrumenten die samenhangen met groepsrentebox bezittingen of schulden aan een ander fiscaal regime worden onderworpen. 
Het onder b genoemde heeft betrekking op opbrengsten en kosten van een overnamekas, die wordt aangehouden met het oog op verwerving van deelnemingen waarop de deelnemingsvrijstelling van toepassing kan zijn. Opvallend is dat hier wordt gesproken over ‘de deelnemingsvrijstelling van toepassing kan zijn’. Een mogelijke reden hiervan is dat de wetgever wil voorkomen dat de overnamekas wordt gebruikt voor de overname van een beleggingsdeelneming omdat in dat geval sprake is van beleggen. Het is niet het doel noch de strekking van de groepsrentebox om een dergelijke handeling onder de reikwijdte van de regeling te laten vallen. 

Bij onderdeel c gaat het om verschuldigde groepsrente. Dit onderdeel vormt hiermee de tegenpool van onderdeel a. Opvallend is de ruimere reikwijdte dan onderdeel a omdat hier de termen direct en indirect worden gebruikt. Het is op basis van de letterlijke wettekst mogelijk dat een rentesom in aftrek wordt beperkt en volledig is belast bij het ontvangende lichaam. 
 

In het laatste onderdeel is bepaald dat waardemutaties van bovenstaande geldleningen en beleggingen onder de reikwijdte van het eerste lid vallen. Een voorbeeld hiervan is de afwaardering van een vordering op een groepslichaam. 

§ 2.4.2.1  Verbonden lichaam

De vraag wanneer er sprake is van een verbonden lichaam is van groot belang, omdat hiermee de reikwijdte van de groepsrentebox wordt bepaald. Bij de optionele groepsrentebox werd aangesloten bij het groepsbegrip van artikel 10a vpb. In verband met eventuele verboden staatssteunproblematiek, heeft de wetgever gekozen voor een ruimere werking van het groepsbegrip. In artikel 12c tweede lid vpb is opgenomen wat wordt verstaan onder een met de belastingplichtige verbonden lichaam, deze bepaling luidt: 
a)
een lichaam waarover de belastingplichtige de zeggenschap heeft; 

b) 
een lichaam dat de zeggenschap heeft over de belastingplichtige; of
c)
een lichaam waarover een derde de zeggenschap heeft, terwijl deze derde tevens de zeggenschap heeft over de belastingplichtige. 

Hierbij worden zeggenschapsrechten van een samenwerkende groep lichamen of natuurlijke personen toegerekend aan alle leden van die samenwerkende groep. De belastingplichtige die zekerheid wenst over het antwoord op de vraag of in zijn geval sprake is van een samenwerkende groep, kan een verzoek indienen bij de inspecteur, die daarop beslist bij een voor bezwaar vatbare beschikking.

Onderdeel a ziet op dochtermaatschappij(en), onderdeel b op moedermaatschappij en onderdeel c op zustermaatschappij(en). De definitie van lichaam wordt niet gegeven en is verder niet toegelicht in de MvT van de groepsrentebox. Deze is echter wel behandeld in de MvT van artikel 10a vpb waar ook de term verbonden lichaam wordt gebruikt.
 Bij dit artikel is aangesloten bij de definitie van artikel 1 vpb, wat inhoudt dat een lichaam een entiteit is die belastingplichtig is of kan zijn voor de vennootschapsbelasting. Dit betekent dat transparante entiteiten zoals de besloten commanditaire vennootschap niet onder de kwalificatie lichaam vallen.
 Er moet bij transparante entiteiten naar de achterliggende participanten worden gekeken om te beoordelen of er sprake is van een verbonden lichaam. 

Er wordt voor de kwalificatie van een met de belastingplichtige verbonden lichaam aangesloten bij de term zeggenschap. Het oorspronkelijke wetsvoorstel van de optionele groepsrentebox sloot aan bij de term belang. Echter is gekozen voor de term zeggenschap, omdat dit beter aansluit bij de commerciële criteria van een groep lichamen die verplicht zijn een geconsolideerde jaarrekening op te maken.
  In IAS 27 luidt de definitie van control als volgt: 

“Control is the power to govern the financial and operating policies of an entity so as to obtain benefits from its activities”
Op basis van de definitie van IAS 27 is het van belang dat de macht aanwezig is om het financiële en operationele beleid te bepalen. Dit is het geval indien men meer dan 50% van de stemrechten in het bezit heeft. Er kan ook sprake zijn van zeggenschap indien men minder dan 50% van de stemrechten in het bezit heeft. Bijvoorbeeld als de macht aanwezig is om de meerderheid van de raad van bestuur te ontslaan.

§ 2.4.2.2  Definities artikel 12c derde lid

Artikel
 12c derde lid vpb bevat definities die van toepassing zijn in het kader van de verplichte groepsrentebox, deze bepaling luidt:

Voor de toepassing van dit artikel:

a)
wordt onder geldlening verstaan een vordering of schuld die voortvloeit uit een overeenkomst van geldlening of een daarmee vergelijkbare overeenkomst;


b)
wordt onder rente en kosten terzake van geldleningen verstrekt of direct of indirect verschuldigd aan een verbonden lichaam mede begrepen de financieringscomponent in vergoedingen terzake van het ter beschikking stellen van materiële vaste activa aan of het direct of indirect ter beschikking gesteld krijgen van materiële vaste activa van een verbonden lichaam;

c)
worden onder rente en kosten terzake van geldleningen verstrekt aan een verbonden lichaam mede begrepen ontvangen vergoedingen en kosten terzake van geldleningen die onder zodanige voorwaarden zijn verstrekt dat deze feitelijk functioneren als eigen vermogen van het verbonden lichaam;

d)
worden onder waardemutaties in de zin van het eerste lid, onderdeel d, mede begrepen waardemutaties terzake van de in onderdeel c bedoelde leningen.

Er is voor de term geldlening aangesloten bij dezelfde definitie die van toepassing is voor artikel 10d vpb, hieronder vallen onder meer financial lease en huurkoop. Onderdeel b bepaalt dat bij verhuur aan verbonden lichamen de huursom gesplitst dient te worden in een financieringscomponent en een afschrijvingscomponent. Onderdeel c ziet op hybride leningen. In onderdeel d is bepaald dat waardemutaties van deelnemersschapsleningen onder de werking van de verplichte groepsrentebox vallen. 

§ 2.4.2.3  Uitzonderingsbepalingen

Artikel 12c vierde lid vpb ziet op oneigenlijk gebruik van de verplichte groepsrentebox. Een voorbeeld hiervan is het geval waarin een pand wordt verkocht tegen een schulderkenning, wat feitelijk neerkomt op omzetting van normaal belaste inkomsten in laagbelast boxinkomen. In dat geval vindt op het niveau van de ontvangstkant de regeling geen toepassing. Er is een tegenbewijs regeling opgenomen. 

Artikel 12c vijfde lid vpb ziet op een situatie waarbij de groepslening uiteindelijk extern is gefinancierd. Ook dan vindt de regeling geen toepassing. Het zesde lid van het onderhavige artikel voorkomt uitholling van de belastinggrondslag, en is hiermee de tegenhanger van het vijfde lid.

§ 2.5  Conclusie
In hoofdstuk twee is de ontstaansgeschiedenis van de verplichte groepsrentebox aan bod gekomen. Eerst is het CF- regime behandeld, welke op 24 december 1996 in werking trad. Bij dit regime kon een reserve ten laste van de winst worden gebracht. De gevormde reserve kon verdwijnen of afnemen door middel van opheffing of als gevolg van een onttrekking. Echter, de regeling is aangemerkt als verboden staatssteun in de zin van artikel 107 VWEU. Hierdoor is een einde gekomen aan het CF-regime.

Uit de parlementaire behandeling van de groepsrentebox zijn de doelstellingen naar voren gekomen. Deze zijn het aantrekken en behouden van concernfinancieringsactiviteiten en het verkleinen van het verschil in de behandeling tussen eigen en vreemd vermogen. Het oorspronkelijk voorstel was een optionele groepsrentebox. De EC heeft echter een beschikking afgegeven waaruit viel af te leiden dat de EC van mening was dat de optionele groepsrentebox verboden staatssteun was. Indien de optionele groepsrentebox getoetst wordt aan de verboden staatssteuncriteria uit artikel 107 VWEU kan worden geconcludeerd dat de optionele groepsrentebox verboden staatssteun is.
Op 15 juni 2009 is een consultatiedocument verschenen met het voorstel om een verplichte- in plaats van een optionele groepsrentebox in te voeren. Op 8 juli 2009 heeft de EC een beschikking afgegeven waarin is geoordeeld dat de aangepaste groepsrentebox geen verboden staatssteun is. Echter bestaat de mogelijkheid dat de regeling wordt aangemerkt als schadelijk belastingmaatregel in de zin van de Gedragscodegroep. Na de voorstellen uit het consultatiedocument in combinatie met de beschikking van de EC lag het in de lijn der verwachting dat de verplichte groepsrentebox op korte termijn zou worden ingevoerd. Echter tot op heden is ze nog niet in werking getreden. 

In artikel 12c vpb is de verplichte groepsrentebox opgenomen. De strekking van de groepsrentebox is om opbrengsten van met eigen vermogen gefinancierde groeps- financieringsactiviteiten binnen het concern relatief laag te belasten tegen een effectief tarief van 5%, dan wel af te trekken tegen een effectief tarief van 5%.
HOOFDSTUK 3
SINTERKLAASBRIEF
§ 3.1  Inleiding
Op 5 december 2009 heeft de Tweede Kamer de jaarlijkse Sinterklaasbrief ontvangen van de Staatssecretaris van Financiën. Het doel van deze laatste Sinterklaasbrief is de stand van zaken met betrekking tot mogelijke maatregelen in de vennootschapsbelasting aan te geven. Normaliter is de Sinterklaasbrief in een rijmschema vormgegeven. De Staatssecretaris van Financiën is van mening dat de belangen voor de schatkist, de werkgelegenheid en het bedrijfsleven groot zijn. Daarom heeft hij gekozen voor een brief in gebruikelijke vorm in plaats van een rijmschema.

De Staatssecretaris van Financiën heeft in een consultatiedocument een aantal maatregelen gepresenteerd,
 die betrekking hebben op een andere behandeling van bepaalde schulden en vorderingen. Deze maatregelen acht hij onder meer nodig omdat internationaal opererende ondernemingen met behulp van de allocatie van vorderingen en schulden de effectieve belastingdruk kunnen beïnvloeden.
 De Staatssecretaris van Financiën merkt hierover het volgende op:

“Hierbij moet wel worden bedacht dat in Nederland actieve internationaal opererende ondernemingen zich staande moeten houden in de concurrentie met internationale ondernemingen die in andere landen zijn gevestigd en die doorgaans vergelijkbare mogelijkheden hebben. Dat betekent dat er een spanning bestaat tussen grondslagbehoud en verdeling enerzijds en vestigingsklimaat anderzijds. Beide aspecten zijn van groot belang.”

In het kader van grondslagbehoud heeft Nederland net als veel andere landen renteaftrekbeperkingen in de wet opgenomen.
  Er dient echter ook rekening gehouden te worden met het vestigingsklimaat. Het consultatiedocument bevat enkele mogelijke maatregelen op het gebied van grondslagbehoud en vestigingsklimaat. Deze maatregelen zijn de renteaftrekbeperking van overnameholdings, de aftrekbeperking voor deelnemingsrente, de aftrekbeperking voor earningsstrippings, de beperking van verliesverrekening voor buitenlandse filialen en de verplichte groepsrentebox. In de Sinterklaasbrief worden deze maatregelen nader geanalyseerd. Voor deze scriptie is voornamelijk de analyse van de verplichte groepsrentebox in de Sinterklaasbrief van belang. Daarom komt deze in de volgende paragrafen uitgebreid aan bod. 

§ 3.2  Voordelen van de verplichte groepsrentebox

Het feit dat de Staatssecretaris van Financiën de verplichte groepsrentebox in het consultatiedocument heeft opgenomen wekte de indruk dat hij ervan overtuigd was dat de regeling meer voor- dan nadelen had. De Sinterklaasbrief werpt echter een ander licht op de situatie. In de Sinterklaasbrief is medegedeeld dat de reacties op de verplichte groepsrentebox zowel positief als negatief waren. De positieve reacties hadden vooral betrekking op de inkomstenkant.
 Dit blijkt uit het volgende citaat:
“Met betrekking tot de inkomstenkant werd aangegeven dat het wenselijk is om deze snel in te voeren vanwege op het gunstige effect op het vestigingsklimaat voor in Nederland gevestigde hoofdkantooractiviteiten”
 

De genoemde positieve reacties van de verplichte groepsrentebox in de Sinterklaasbrief zijn het behouden en aantrekken van concernfinancieringsactiviteiten in en naar Nederland, het verkleinen van het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen en de afgifte van de beschikking “geen verboden staatsteun” door de EC. Deze worden in de volgende subparagrafen nader geanalyseerd. 
§ 3.2.1  Concernfinancieringsactiviteiten in Nederland

In de Sinterklaasbrief wordt opgemerkt dat de verplichte groepsrentebox bijdraagt aan het behouden en aantrekken van concernfinancieringsactiviteiten voor Nederland. Ingeval het groepsrenteboxsaldo positief is wordt dit tegen een effectief tarief van 5% belast. Dit effectieve tarief van 5% ligt aanzienlijk lager dan het tarief in omringende landen. Hierdoor vindt er een aanzuigende werking plaats op de vestiging van concernfinancieringsactiviteiten in Nederland. Omdat er momenteel geen dergelijk fiscaal regime actief is wordt de aanzuigende werking versterkt. Bezien vanuit het perspectief van concernfinancieringsactiviteiten is het aan te bevelen de verplichte groepsrentebox in te voeren. 
§ 3.2.2  Arbitrage tussen eigen en vreemd vermogen
Het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen wordt verkleind doordat het groepsrenteboxsaldo tegen een effectief tarief van 5% wordt belast. Normaliter wordt dit saldo tegen het reguliere vennootschapsbelastingtarief belast, wat resulteert in een veel hoger effectief tarief dan 5%. Door het lagere effectieve belastingtarief van de verplichte groepsrentebox wordt het verschil in behandeling tussen eigen- en vreemd vermogen verkleind, aangezien de vergoeding voor eigen vermogen niet aftrekbaar is. De Staatssecretaris van Financiën stelt in de Sinterklaasbrief dat de arbitrage tussen eigen en vreemd vermogen wordt verminderd. Er wordt een neutralere behandeling bereikt tussen groepsrente en groepsdividend met als gevolg dat tariefsarbitrage binnen groepen minder aantrekkelijk gemaakt wordt.
 In het volgende hoofdstuk wordt uitgebreid ingegaan op de economische aspecten van de behandeling van eigen vermogen versus vreemd vermogen. 

§ 3.2.3  Beschikking verboden staatssteun
Geruime tijd bestond er onzekerheid of de groepsrentebox in het kader van staatssteunproblematiek in de zin van artikel 107 VWEU. De wetgever heeft de oorspronkelijke groepsrentebox op een aantal punten aangepast met het oog op het verkrijgen van een beschikking van de EC betreffende verboden staatssteun. Deze beschikking is op 8 juli 2009 afgegeven door de EC. 
 Hierin is bepaald dat de verplichte groepsrentebox geen verboden staatssteun is. Zie voor een uitgebreide behandeling van de problematiek rondom verboden staatssteun paragraaf 2.4.
§ 3.2.4  Overige voordelen van de verplichte groepsrentebox

Een voor de hand liggend voordeel van de verplichte groepsrentebox is het verlaagde effectieve tarief van 5% voor vennootschappen die per saldo groepsrente ontvangen. Voor deze vennootschappen betekent dit een lagere effectieve belastingdruk. Echter voor vennootschappen die groepsrente betalen geldt het omgekeerde, hier wordt later in dit hoofdstuk aandacht aan besteed.

 
Indien de verplichte groepsrentebox snel wordt ingevoerd neemt dit de onzekerheid weg voor belastingplichtige die eventueel kunnen worden geconfronteerd met de verplichte groepsrentebox. 

§ 3.3  Nadelen van de verplichte groepsrentebox

Naast positieve reacties heeft de Staatssecretaris van Financiën zich uitdrukkelijk uitgelaten over de negatieve reacties van een eventuele invoering van de verplichte groepsrentebox. Deze hadden vooral betrekking op de aftrekkant, zoals blijkt uit het volgende citaat:
“De aftrekkant van de verplichte groepsrentebox wordt met name door de buitenlandse investeerders als bezwaarlijk wordt ervaren.”

De belangrijkste genoemde nadelen in de Sinterklaasbrief zijn de remmende werking op investeringen, het verdwijnen van cashpoolactiviteiten en het risico op buitenlandse tegenmaatregelen. Deze nadelen worden in de volgende subparagrafen uitgebreid behandeld. 
§ 3.3.1  Remmende werking investeringen
Uit de Sinterklaasbrief komt naar voren dat voornamelijk de aftrekkant van de verplichte groepsrentebox als bezwaarlijk wordt ervaren. Indien er in groepsverband in Nederland meer groepsrente wordt betaald dan ontvangen is het groepsrentesaldo negatief. Door de werking van de verplichte groepsrentebox is dit saldo beperkt aftrekbaar tegen een effectief tarief van 5%. Vooral buitenlandse investeerders die in Nederland investeren worden met deze aftrekbeperking geconfronteerd. De Staatssecretaris van Financiën meldt dat er signalen zijn dat de huidige onzekerheid over het invoeren van de verplichte groepsrentebox reeds remmend werkt op buitenlandse investeringen in Nederland. Het achterwege blijven van buitenlandse investeringen of het vertrek van buitenlandse activiteiten heeft volgens de Staatssecretaris van Financiën: 
“een negatief effect op de Nederlandse economie en werkgelegenheid.”
 
Indien rekening wordt gehouden met de belangen van buitenlandse investeerders bestaat er een reële kans dat eventuele wijzigingen van de verplichte groepsrentebox niet onder de reikwijdte valt van de beschikking.
 De onzekerheid die kan opkomen indien de verplichte groepsrentebox wordt aangepast heeft volgens de Staatssecretaris van Financiën mogelijk tot gevolg:
“dat het gunstige effect op het vestigingsklimaat voor in Nederland gevestigde hoofdkantooractiviteiten achterwege blijft  (...)  mijn voorkeur gaat er dan ook naar uit om een verplichte groepsrentebox alleen in te voeren als het klimaat voor buitenlandse investeringen voldoende kan worden gespaard. Op basis van de huidige inzichten is het zeer de vraag of dit mogelijk is.”
 
De Staatssecretaris van Financiën stelt dat de regeling een negatieve invloed heeft op buitenlandse investeringen in Nederland. Vervolgens beargumenteerd hij dat de regeling niet aangepast kan worden omdat in dat geval het gevaar van verboden staatssteun om de hoek komt kijken. Ten slotte stelt hij dat de regeling alleen wordt ingevoerd als de belangen van buitenlandse investeerders voldoende gewaarborgd blijven, dit blijkt volgens de Staatssecretaris van Financiën niet het geval te zijn. Indien uitgegaan wordt van de beweringen van de Staatssecretaris van Financiën is de kans gering dat de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd.
§ 3.3.2  Het verdwijnen van cashpoolactiviteiten uit Nederland

Vrijwel alle internationaal opererende ondernemingen maken gebruik van cashpooling om hun cashmanagement te optimaliseren. Cashpooling houdt in dat alle aanwezige liquide middelen worden gepooled, voorafgaand aan het aantrekken van een financiering bij een externe partij. Het grote voordeel van cashpooling is dat externe financieringslasten worden geminimaliseerd. Het belang van cashpooling is alleen maar toegenomen als gevolg van de financiële crisis,
 omdat het lastiger is geworden om vreemd vermogen aan te trekken. De verplichte groepsrentebox is op een dusdanige tekstuele wijze geformuleerd dat zich de volgende ongelukkige situatie kan voordoen. Indien een cashpoolcenter tijdelijk een overschot aan liquide middelen heeft wordt dit belegd. De rente die wordt ontvangen door de belegging is belast tegen het reguliere tarief van 25,5% omdat artikel 12c vpb geen toepassing vindt. Aan de aftrekkant is de rente beperkt aftrekbaar door de werking van de verplichte groepsrentebox. Deze situatie acht de Staatssecretaris van Financiën onwenselijk omdat in Nederland zich meerdere cashpoolcenters bevinden. Het is duidelijk dat de verplichte groepsrentebox een invloed heeft op de werking hiervan. Het kan niet de bedoeling van de wetgever zijn om de werking van cashpoolcenters te bemoeilijken. Naar mijn mening dient de huidige voorgestelde verplichte groepsrentebox op dit punt te worden gewijzigd. Echter is een kanttekening op zijn plaats omdat cashpoolcenters geen actieve onderneming drijven waardoor de bijdrage aan de reële economie beperkt zal zijn.

§ 3.3.3  Risico van buitenlandse tegenmaatregelen

Indien Nederland de verplichte groepsrentebox invoert bestaat het gevaar dat andere landen tegenmaatregelen invoeren of in werking laten treden. In lijn hiermee heeft de Staatssecretaris van Financiën in de Sinterklaasbrief gewezen op het feit dat bestaande antimisbruik regelingen van bijvoorbeeld Japan van toepassing kan zijn op Nederlandse dochtervennootschappen van Japanse bedrijven, indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd. Een ander gevaar is dat landen de concurrentieslag aangaan met Nederland met als gevolg dat het gunstige effect van de groepsrentebox deels ongedaan wordt gemaakt. Landen ervaren het als onwenselijk als Nederland ten koste van hen investeringen naar zich toe trekt.
 De Organisation for Economic Cooperation and Development (hierna: OECD) heeft onder meer als doel een internationale omgeving te creëren van eerlijke concurrentie op het gebied van belastingen. Indien in een land schadelijke maatregelingen van toepassing zijn op basis van de criteria van de OECD is het mogelijk dat deze landen op een lijst worden geplaatst en worden aangemerkt als een tax haven.
 Een dergelijke plaatsing op een lijst is schadelijk voor een land omdat hiermee de kans bestaat dat er specifieke antimisbruikbepalingen worden ingevoerd tegen het desbetreffende  land. In het kader van de verplichte groepsrentebox kan bijvoorbeeld worden gedacht aan een compenserende heffing voor rentestromen naar Nederlandse groepsvennootschappen. 
§ 3.3.4  Overige nadelen van de verplichte groepsrentebox

De beschikking waarin de EC de groepsrentebox heeft goedgekeurd ziet op een groepsrentebox met een verplicht karakter.
 Indien de groepsrentebox wordt aangepast om zodoende rekening te houden met belangen van buitenlandse investeerders in Nederland, is het risico aanwezig dat de aangepaste regeling niet onder de reikwijdte van de goedgekeurde groepsrentebox valt. Het gevaar dat hieronder schuilgaat is dat de aangepaste groepsrentebox wordt aangemerkt als verboden staatssteun in de zin van artikel 107 VWEU. 
§ 3.4   Conclusie
Op 5 december 2009 heeft de Staatssecretaris van Financiën zich uitgesproken over de verplichte groepsrentebox in de Sinterklaasbrief. Hij hecht veel waarde aan de belangen van buitenlandse investeerders in Nederland. 
In hoofdstuk 3 zijn de voordelen en nadelen van de verplichte groepsrentebox aan bod gekomen, die door de Staatssecretaris van Financiën zijn aangehaald in de Sinterklaasbrief. Bezien vanuit concernfinancieringsactiviteiten werkt de verplichte groepsrentebox positief uit doordat er niet een dergelijk regime actief is in Nederland. Het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen wordt verkleind waardoor arbitragemogelijkheden tussen deze vermogensvormen afnemen. Een ander voordeel is dat de EC een beschikking “geen verboden staatssteun” heeft afgegeven. Het positieve groepsaldo van de verplichte groepsrentebox wordt tegen een effectief tarief van 5% belast, dit werkt gunstig uit voor ondernemingen met een positief groepsrentesaldo. 

Naast voordelen heeft de Staatssecretaris van Financiën nadelen besproken in de Sinterklaasbrief. Uit deze brief is naar voren gekomen dat met name de aftrekkant van de verplichte groepsrentebox bezwaren oproept. De Staatssecretaris van Financiën stelt dat de regeling een negatieve invloed heeft op buitenlandse investeringen in Nederland.  Hij wil de regeling alleen invoeren indien het vestigingsklimaat voor buitenlandse investeerders voldoende wordt gespaard. Op basis van de huidige inzichten acht hij dit zeer twijfelachtig. De wijze waarop de verplichte groepsrentebox nu is vormgegeven frustreert de werking van cashpoolcenters. Indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd dient zij op dit punt te worden aangepast. Als Nederland de verplichte groepsrentebox invoert, bestaat het risico dat andere landen tegenmaatregelen invoeren, of dat deze in werking treden. Indien artikel 12c vpb wordt aangepast, bestaat de kans dat deze niet meer onder de reikwijdte valt van de beschikking afgegeven inzake “geen verboden staatssteun”. Gelet op de aangehaalde nadelen door de Staatssecretaris van Financiën, acht ik de kans gering dat de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd in zijn huidige vorm. 

HOOFDSTUK
4
ECONOMISCHE ASPECTEN
§ 4.1  Inleiding

In dit hoofdstuk staan de economische aspecten van de verplichte groepsrentebox centraal. Uit het vorige hoofdstuk is gebleken dat de Staatssecretaris van Financiën veel waarde hecht aan de belangen van buitenlandse investeerders in Nederland. Daarom worden deze uitgebreid betrokken in de economische analyse. Dit hoofdstuk vangt aan met een korte beschrijving van de vennootschapsbelasting en kapitaal in internationaal perspectief. Vervolgens wordt er in paragraaf 4.3 stilgestaan bij de behandeling van vreemd en eigen vermogen. In paragraaf 4.4 wordt er een economische analyse gegeven aan de hand van een vergelijking tussen een artikel van Hofland en Lorié en een artikel van Van der Horst en De Mooij.
 
 Ten slotte volgt in paragraaf 4.5 de conclusie. 

§ 4.2  De vennootschapsbelasting en kapitaal in internationaal perspectief
Voor overheden wordt het steeds moeilijker om belasting te heffen op bedrijfswinsten. Door de globalisering wordt kapitaal steeds mobieler en de belastingconcurrentie wordt steeds heviger. Denk hierbij aan de steeds dalende vennootschapsbelastingtarieven van de afgelopen jaren. In Nederland is het tarief gedaald van 34,5 procent in 2004 tot 25,5 procent in 2010. Figuur 4.1 laat de dalende trend van het statutaire vennootschapsbelastingtarief in de Europese Unie zien. 

Figuur 4.1 

Statutaire vennootschapsbelastingtarieven in de EU 1995-2005
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Door de steeds toenemende belastingconcurrentie staan de opbrengsten van de vennootschapsbelasting onder druk.
 Bedrijven worden steeds creatiever in het omzeilen van de vennootschapsbelasting. 
Nederland heeft een kleine open economie, hierdoor speelt het buitenland een belangrijke rol. Indien aangenomen wordt dat kapitaal perfect mobiel is, wordt het rendement van dat kapitaal op de internationale kapitaalmarkten bepaald.
 Indien Nederland bedrijfswinsten tegen een hoger tarief gaat belasten, heeft dit tot gevolg dat de kapitaalkosten stijgen. Hierdoor bestaat de kans dat kapitaal wegvlucht naar een locatie waar een hoger rendement kan worden behaald. Hiervoor heb ik gesteld dat kapitaal perfect mobiel is, echter deze veronderstelling is te kort door de bocht. Bijvoorbeeld met betrekking tot onroerende zaken kan worden gesteld dat kapitaal op de korte termijn in ieder geval niet perfect mobiel is. Er zijn meerdere studies verricht naar de mobiliteit van kapitaal. Hieruit volgt dat kapitaal niet perfect mobiel is. 
  Een voorbeeld hiervan is de studie van Bovenberg en Gordon, zij zeggen dat: 
“The evidence on international capital immobility is extensive, including the lack of international portfolio diversification, real interest differentials across countries, and the high correlation between domestic savings and investments”. 

Uit deze studie blijkt dat kapitaal niet perfect mobiel is. Dit wordt veroorzaakt door de hoge correlatie tussen binnenlandse besparingen en investeringen, een gebrek aan gespreide internationale beleggingsmogelijkheden en verschillende rentestanden op de internationale kapitaalmarkten. Deze feiten weerleggen dat kapitaal perfect mobiel is. 
In het kader van de verplichte groepsrentebox speelt de mobiliteit van kapitaal een belangrijke rol en dan met name voor de buitenlandse investeerders in Nederland. Het groepsrenteboxsaldo is beperkt aftrekbaar tegen het effectieve tarief van 5% in plaats van het hoogste reguliere tarief van 25,5%. Hierdoor stijgen de kapitaalkosten voor de buitenlandse investeerders.
 Dit impliceert dat de buitenlandse investeerders deels buiten Nederland gaan investeren waar een hoger rendement kan worden behaald. Of deze beredenering opgaat, wordt verder uitgewerkt in de volgende paragrafen. 

§ 4.3  Eigen en vreemd vermogen in de vennootschapsbelasting 
Onder de vpb is de hoofdregel dat de vergoeding voor vreemd vermogen aftrekbaar is en de vergoeding voor eigen vermogen niet. Hierdoor is het fiscaal bezien aantrekkelijker om ondernemingsactiviteiten met vreemd vermogen te financieren. Door het verschil in behandeling van deze vermogensvormen ontstaat er een spanningsveld tussen eigen en vreemd vermogen. Indien we naar de fiscale regelgeving van de afgelopen jaren kijken zien we dat de discriminatie tussen vreemd en eigen vermogen is afgenomen. Die ontwikkeling is het gevolg van reparatiewetgeving om winstuitholling en misbruik tegen te gaan. Voorbeelden van deze reparatiewetgeving zijn de aftrekbeperkingen uit de artikelen 10a en 10d vpb. Echter, er wordt in de literatuur kritiek geuit op deze wildgroei aan reparatiewetgevingen. Een ander gevaar is overkill voor de belastingplichtige. Zo wordt er door Stevens gesteld:
“een frustrerende reeks reparatiewetgevingen heeft dit nationale en internationaal om zich heen grijpend arbitrageproces niet effectief kunnen indammen. Ook bij ons niet. Wel is daardoor de complexiteit van de vennootschapsbelasting stelselmatig vergroot en rechtszekerheid substantieel aangetast.” 

Of de in het consultatiedocument gepresenteerde maatregelen de complexiteit doen afnemen is twijfelachtig.
 Er wordt voorgesteld om de huidige thin capitalization regels uit artikel 10a vpb te schrappen. Hiervoor in de plaats zijn nieuwe aftrekbeperkingen gepresenteerd. Deze zijn de aftrekbeperking voor overnameholdings,
 aftrekbeperking voor deelnemingsrente en earningsstripping. 
 
 
 Er verdwijnt één regeling en er komen meerdere regelingen voor in de plaats. Het is de vraag of deze wijziging een vooruitgang betekent uit het oogpunt van de complexiteit en de wildgroei van reparatiewetgevingen. Indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd komt er een nieuw fiscaal regime bij. Ik ben van mening dat door het bovenstaande de problematiek rondom de renteaftrekbeperkingen slechts gedeeltelijk wordt aangepakt. 

§ 4.4  Economische analyse 
In deze paragraaf wordt een economische analyse gegeven van de invoering van de verplichte groepsrentebox. In de literatuur lopen de meningen uiteen over de economische gevolgen van de verplichte groepsrentebox. Hofland en Lorié zijn tot de conclusie gekomen dat invoering economisch bezien nadelig uitpakt voor Nederland.
 Van der Horst en de Mooij delen deze mening niet.
 Zij komen tot de conclusie dat de verplichte groepsrentebox per saldo gunstig uitpakt indien alleen Nederland de verplichte groepsrentebox invoert. In de volgende paragrafen worden de relevante bevindingen van Hofland en Lorié enerzijds en die van Van der Horst en de Mooij anderzijds uitgebreid behandeld. 
§ 4.4.1  Hofland en Lorié
Hofland en Lorié hebben een artikel geschreven naar aanleiding van onder andere de eventuele invoering van de verplichte groepsrentebox.
 De Staatssecretaris van Financiën overweegt de verplichte groepsrentebox in te voeren in combinatie met renteaftrekbeperkingen en een tariefsverlaging in de vennootschapsbelasting.
 Voor deze scriptie zijn voornamelijk de economische aspecten van de verplichte groepsrentebox van belang, daarom leg ik me bij de bespreking van het artikel van Hofland en Lorié toe op deze aspecten. 

§ 4.4.1.1  Analyse buitenlandse investeringen in Nederland
Hofland en Lorié onderzoeken de relatie tussen de invoering van de verplichte groepsrentebox enerzijds en buitenlandse investeringen in Nederland anderzijds. Er wordt uitgegaan van een internationaal opererende onderneming met haar hoofdzetel in het buitenland. Zie voor een schematisch overzicht van een buitenlandse investeerder in Nederland figuur 1.1, blz. 9. De invloed van de renteaftrekbeperking van groepsleningen op investeringen in Nederland wordt met behulp van een model gebaseerd op Razin en Sadka geanalyseerd.
 

Hierin wordt gebruik gemaakt van een vereenvoudigde productie functie en er worden een aantal veronderstellingen gemaakt. De factor arbeid wordt niet meegenomen. Er wordt verondersteld dat geen bronbelasting op dividend of rente wordt geheven. Het buitenland belast geen winst die al in Nederland is belast. De onderneming streeft naar maximale winst. De investering wordt volledig met vreemd vermogen gefinancierd. 
De beschikbare winst in de Nederlandse onderneming voor de buitenlandse moeder wordt als volgt bepaald:
W= ( 1 – t ) ( F(K) – zK – rK ) + ( 1 – t* ) rK

De gebruikte variabele en constante parameters in de productiefunctie hebben de volgende betekenis:

F(K)
Constante schaalopbrengsten en dalende marginale productiviteit van de productiefactor
zK
Afschrijvingen (z<1)

K
Bedrag van de investering, deze geschiedt geheel in vreemd vermogen

L
Vreemd vermogen L=K
t
Belastingheffing in Nederland na aftrek van de rentekosten en afschrijvingen
t*
Belastingheffing in het buitenland
W
Winst in Nederland die beschikbaar is voor de moedermaatschappij
r
Rentepercentage van de verstrekte lening door de buitenlandse

 moedermaatschappij


Omdat de onderneming streeft naar winstmaximalisatie, vindt er productie uitbreiding plaats totdat de marginale opbrengsten van kapitaal gelijk zijn aan de marginale kosten ( MO = MK).
 Hiervoor moeten we W naar K differentiëren en de uitkomst gelijk stellen aan 0. Deze afgeleidde luidt als volgt:  
FK = z + r (( t – t* ) / ( 1 – t ) ) 

Hierboven is de situatie gegeven waarin renteaftrek is toegestaan. We gaan nu kijken wat er gebeurt met FK als er geen renteaftrek mogelijk. De term t – t* dient vervangen te worden door t*. 
t* > t – t*
Omdat de term t * groter is, stijgt het optimum van de marginale productiviteit. Doordat FK dalend is door de afnemende marginale productiviteit van arbeid, betekent geen renteaftrek een lagere K met als gevolg dat er minder wordt geïnvesteerd in Nederland. Dit betekend dat invoering van de verplichte groepsrentebox leidt tot een afname van buitenlandse investeringen in Nederland.
  
§ 4.4.2  Van der Horst en De Mooij
Van der Horst en De Mooij hebben in een artikel de economische aspecten geanalyseerd van de voorgestelde hervormingen in het consultatiedocument.
 Voor deze scriptie zijn vooral de economische aspecten van de verplichte groepsrentebox van belang. Daarom spits ik me toe op de economische gevolgen van de invoering van de verplichte groepsrentebox in deze paragraaf. In de vorige paragraaf heb ik laten zien dat Hofland en Lorié tot de conclusie komen dat invoering van  de verplichte groepsrentebox negatief uitpakt voor buitenlandse investeringen in Nederland, Van der Horst en De Mooij delen deze conclusie niet. Verder zijn zij van mening dat meerdere aspecten moeten worden meegenomen om het effect op buitenlandse investeringen in Nederland te analyseren. In de volgende paragraaf geef ik deze analyse weer. 

§ 4.4.2.1  Budgettaire analyse
Van der Horst en De Mooij zijn van mening dat invoering van de verplichte groepsrentebox per saldo leidt tot een toename van de belastingopbrengsten. Door de aftrekbeperking is betaalde groepsrente slechts aftrekbaar tegen 5% waardoor er extra belastingopbrengsten worden gegenereerd. De ontvangen groepsrente wordt belast tegen een lager effectieftarief van 5%, wat leidt tot belastinginkomstenderving. De extra belastingopbrengsten overtreffen de gederfde belastinginkomsten.
 De extra belastinginkomsten worden aangewend om het vpb tarief te verlagen. Van der Horst en De Mooij schatten deze extra opbrengsten ruwweg op 2 miljard euro. Het bovenstaande resulteert in een grondslagverbreding en een tariefsverlaging bij een budgetneutrale benadering. 
§ 4.4.2.2  Economische effecten verplichte groepsrentebox 

Een van de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox is het verkleinen van het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen. Economen zijn het eens over het feit dat de ongelijke behandeling tussen deze twee vermogensvormen verstorend werkt.
 Indien de belastinggrondslag en het tarief veranderen werkt dit door op de beslissingen die bedrijven maken. Deze zijn onder andere de financieringsbeslissing, investeringskeuze en locatiekeuze. Hieronder volgt een overzicht van deze factoren. 
Bij de financieringsbeslissing moet de beslissing worden genomen of er gefinancierd gaat worden met eigen of vreemd vermogen. Doordat de vergoeding voor vreemd vermogensverschaffers aftrekbaar is van het belastbare resultaat en die van eigen vermogen niet, gaat er een prikkel uit om relatief meer met vreemd vermogen te financieren. Hierdoor wordt meer met vreemd vermogen gefinancierd dan bedrijfseconomisch wenselijk is, dit brengt welvaartskosten met zich mee.
 Hoe meer er met vreemd vermogen wordt gefinancierd, des te hoger de schuldquote is, met als gevolg dat het risico op een faillissement toeneemt.
 Empirisch onderzoek heeft aangetoond dat een relatieve bevoordeling van schuldfinanciering leidt tot een toename van de schuldquote. Huizinga, Leaven en Nicodéme laten zien dat de schuldratio toeneemt indien het belastingtarief wordt verhoogd.
 Zij tonen in hun studie aan dat multinationals hun gemiddelde leverage op peil houden doordat ze een hoge schuldratio hebben in hoge tarief landen en een lage schuldratio in lage tarief landen.
 

Een belastingsysteem waarin renteaftrek is toegestaan, heeft een smallere belastinggrondslag dan die waarin de renteaftrek wordt beperkt. Het wel of niet toestaan van renteaftrek heeft een direct effect op de belastinggrondslag. Het indirecte effect op de belastinggrondslag wordt veroorzaakt door arbitragemogelijkheden tussen eigen en vreemd vermogen. Een voorbeeld hiervan is het vermogen fiscaalrechtelijk te presenteren als vreemd vermogen terwijl het materieel bezien feitelijk functioneert als eigen vermogen. Het doel hiervan is de vergoeding van het vermogen op vennootschappelijk niveau af te trekken. Door deze hybride financieringsvormen vervaagt de grens tussen eigen en vreemd vermogen waardoor het steeds moeilijker wordt om vermogen te kwalificeren.
 
Bij de investeringskeuze draait het om de vraag: hoeveel kapitaal wordt er geïnvesteerd in de onderneming? Indien bedrijven met eigen vermogen gefinancierd zijn, wordt de investeringsbeslissing door bedrijven verstoord door de vennootschapsbelasting.
 Wanneer een project gedeeltelijk of geheel wordt gefinancierd met eigen vermogen is een hoger bruto rendement vereist. Het project is door de niet aftrekbaarheid van eigen vermogen pas bij een hoger rendement economisch rendabel. Dit resulteert in een daling van de investeringen omdat minder projecten economisch rendabel zijn. 

Door de aftrekbeperking van de vergoeding voor vreemd vermogen wordt de belastinggrondslag verbreedt. We hebben hiervoor gezien dat dan bij een budgetneutrale benadering het statutaire vennootschapsbelastingtarief daalt. Dit heeft een positieve invloed op Nederland als locatiekeuze voor internationaal opererende ondernemingen met relatief veel overwinsten. Voor ondernemingen die in het bezit zijn van relatief veel overwinsten is de gemiddelde effectieve belastingdruk een belangrijke factor, die meet namelijk de gemiddelde belastingdruk over het totale rendement.
 Voor deze ondernemingen is niet zozeer de belastingdruk op de marginale investering van belang.
 Als het statutaire tarief daalt, daalt ook de gemiddelde effectieve belastingdruk.  Geconcludeerd kan worden dat de verplichte groepsrentebox positief uitpakt bezien vanuit de locatiekeuze voor ondernemingen met relatief veel overwinsten. 
§ 4.4.2.3  Simulatie met het CORTAX model
Het CORTAX model wordt gebruikt voor simulatiestudies voor economische en welvaarts implicaties van hervormingen in de vennootschapsbelasting.
 Van der Horst en De Mooij hanteren het CORTAX model om het effect van de renteaftrekbeperking en tariefsverlaging op de Nederlandse economie te simuleren. Het is een macro-economisch model dat ziet op de lange termijn, en is afgestemd op de lidstaten van de EU. Dit houdt in dat alleen gedragsveranderingen van EU landen kunnen worden meegenomen in de simulatie. Indien bijvoorbeeld China of de Verenigde Staten maatregelen doorvoeren in hun belastingsysteem wordt dit niet meegenomen in de simulatie omdat deze alleen op de EU ziet. 

Het model neemt in zijn gedragssimulatie onder andere de verstoringen mee in de financieringsbeslissing, investeringsbeslissing en locatiekeuze. Er wordt gebruik gemaakt van micro-economische reacties van bedrijven die zijn gemodelleerd. Het model gaat uit van de beste aanwezige empirische informatie in de literatuur.
 Het is van belang te realiseren dat het CORTAX model een “conceptuele analyse van de gekozen hervormingsrichting”
 weergeeft en niet de maatregelen gedetailleerd analyseert. Er wordt bij de simulatie de aanname gemaakt dat de budgettaire opbrengsten van de renteaftrekbeperking 2 miljard euro bedragen.
Figuur 4.2
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Figuur 4.2 geeft de resultaten weer van de simulatie van het CORTAX model. De eerste kolom geeft de uitkomsten weer, onder de aanname dat alleen Nederland de maatregelen doorvoert. In de tweede kolom is de aanname gemaakt dat alle EU lidstaten de maatregelen doorvoeren. In beide kolommen daalt de schuldratio. Dit wordt veroorzaakt, doordat het voor bedrijven relatief minder aantrekkelijk is om projecten te financieren met vreemd vermogen ten opzichte van eigen vermogen door de aftrekbeperkingen. De kapitaalkosten zijn licht toegenomen in beide kolommen door de renteaftrekbeperking. Dit blijkt niet uit de kolom door afrondingsverschillen. Indien alle lidstaten de maatregelen doorvoeren dalen de investeringen in Nederland als gevolg van de stijging van de kapitaalkosten.  Dit geldt niet als alleen Nederland de maatregelen doorvoert. In dat geval laat de simulatie een verrassende uitkomst zien, de totale investeringen stijgen met 0,6%. Dit wordt enerzijds veroorzaakt door het positieve effect van de locatiekeuze als gevolg van de daling van het vennootschapsbelastingtarief. Dit tarief kan dalen doordat bij de simulatie een budgetneutrale benadering is gekozen. Bij deze benadering overtreffen de extra belasting inkomsten de belastingderving als gevolg van de invoering van de verplichte groepsrentebox. Anderzijds is er het negatieve investeringseffect veroorzaakt door de hogere kapitaal kosten. Het positieve effect van de locatiekeuze overtreft het negatieve investeringseffect. Hierdoor stijgen de totale investeringen per saldo met 0.6%. Bij dit resultaat wordt aangenomen dat andere landen hun tarief niet aanpassen. Ik kom hierop hierna nog terug. De conclusie van Van der Horst en De Mooij luidt dat de hervormingen per saldo positief uitpakken voor het Nederlandse bedrijfsleven indien Nederland als enige land de maatregelen doorvoert. In dat geval nemen de totale investeringen in Nederland toe. Ingeval andere landen soortgelijke maatregelen doorvoeren verdwijnen de meeste voordelen voor het Nederlandse bedrijfsleven. 
Ik ben van mening dat aan de hand van de bovenstaande analyse niet kan worden gesteld dat de verplichte groepsrentebox gunstig uitpakt voor het investeringsklimaat. Ten eerste omdat de toename van 0,6% zeer gering is. Er moet voorzichtig worden omgegaan met het verbinden van conclusies aan de uitkomsten van een simulatie, vooral indien de effecten zeer klein zijn. Ten tweede is uitgegaan van een ruwe schatting van de extra vennootschapsbelastingopbrengsten, deze bedraagt namelijk 2 miljard euro. Dit is van belang omdat voor een budgetneutrale benadering is gekozen waarbij de extra belastingopbrengsten worden teruggesluisd in de vorm van een lager vennootschapsbelastingtarief. Indien deze ruwe schatting van 2 miljard euro lager uitvalt resulteert dit in een hoger vennootschapsbelastingtarief. Hierdoor zwakt het positieve effect van de locatiekeuze af, met als gevolg dat de verandering van de totale investeringen nog geringer zal zijn dan 0,6%. Ten tweede is de aanname gemaakt dat alleen Nederland de maatregel doorvoert. Het ligt in de lijn der verwachting dat andere landen een overeenkomstige regeling invoeren indien blijkt dat deze succesvol is. Indien dit effect daadwerkelijk optreedt, heeft dit tot gevolg dat de concurrentiepositie van Nederland relatief verslechterd ten op zichte van andere EU landen. Hetgeen resulteert in een daling van de extra investeringen als gevolg van de locatiekeuze. 

In hoofdstuk 3 is gebleken dat de Staatssecretaris van Financiën stelt dat hij de regeling alleen wil invoeren als het klimaat voor buitenlandse investeringen voldoende kan worden gespaard, op basis van de bovenstaande analyse kan dit niet worden gesteld. 
§ 4.4.3  Analyse Hofland en Lorié vs. Van der Horst en De Mooij
De uitkomsten van Van der Horst en De Mooij versus Hofland en Lorié zijn verschillend. Dit wordt veroorzaakt door het verschil in benadering. Hofland en Lorié stellen dat hun analyse zich richt op het effect van buitenlandse investeringen in Nederland door internationaal opererende ondernemingen, terwijl de analyse Van der Horst en De Mooij vooral een generieke is.
 Dit blijkt uit het feit dat de analyse van Van der Horst en De Mooij zich op de gehele economie richt. De kritiek die Van der Horst en De Mooij uiten vloeit voort uit het feit dat Hofland en Lorié geen rekening houden met het effect op de locatiekeuze van bedrijven als gevolg van de grondslagverbreding en tariefverlaging. De locatiekeuze blijkt van groot belang, dit blijkt uit empirisch onderzoek.

§ 4.5  Conclusie
Voor overheden wordt het steeds moeilijker om belasting te heffen op bedrijfswinsten. Door de globalisering wordt kapitaal steeds mobieler en de belastingconcurrentie steeds heviger. Het gevolg van deze belastingconcurrentie is een daling van de vpb tarieven in de EU, uit onderzoek blijkt echter dat kapitaal niet perfect mobiel is. Indien we naar de fiscale regelgeving van de afgelopen jaren kijken zien we dat de discriminatie tussen vreemd en eigen vermogen is afgenomen als gevolg van reparatiewetgevingen. De invoering van de verplichte groepsrentebox leidt tot een verkleining van de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen, maar de discriminatie wordt niet geheel weggenomen. 
Aan de hand van twee artikelen zijn de macro-economische aspecten van de verplichte groepsrentebox geanalyseerd. Hofland en Lorié concluderen dat de invoering van een verplichte groepsrentebox zal leiden tot een afname van buitenlandse investeringen in Nederland. 

Van der Horst en De Mooij zijn het niet eens met de conclusie van Hofland en Lorié. Invoering van de verplichte groepsrentebox komt neer op een grondslagverbreding en een tariefsverlaging bij een budgetneutrale benadering. Dit werkt door op beslissingen die bedrijven maken. Deze zijn onder meer de financieringsbeslissing, investeringskeuze en locatiekeuze. Van der Horst en De Mooij gebruiken het CORTAX model om een economische simulatie uit te voeren van de effecten van onder andere de verplichte groepsrentebox. 

Als alleen Nederland de verplichte groepsrentebox doorvoert zien we de investeringen met 0.6% toenemen, wat betrekkelijk gering is. Enerzijds is er het negatieve effect van de daling van de investeringen met 1,1%, anderzijds wordt dit ruimschoots gecompenseerd door het positieve effect van de locatiekeuze. In het vorige hoofdstuk is gebleken dat de Staatssecretaris van Financiën stelt dat hij de regeling alleen wil invoeren als het klimaat voor buitenlandse investeringen voldoende kan worden gespaard. Op basis van de uitkomsten van het CORTAX model kan dit niet worden gesteld. 
De kritiek van Hofland en Lorié op Van der Horst en De Mooij is dat hun analyse een generieke is. De kritiek die Van der Horst en De Mooij uiten komt voort uit het feit dat Hofland en Lorié geen rekening houden met het effect van de locatiekeuze van bedrijven als gevolg van de tariefsverlaging door de budgetneutrale benadering. De locatiekeuze is belangrijk in de analyse, dit blijkt uit empirisch onderzoek. 
HOOFDSTUK  5
ALTERNATIEVEN

§ 5.1  Inleiding
In dit hoofdstuk wordt een overzicht gegeven van alternatieve regelingen voor de verplichte groepsrentebox. De alternatieven kunnen ruwweg worden verdeeld in twee categorieën. De eerste categorie zijn stelsels waarbij aftrek van de winst is toegestaan voor zowel de vergoeding over het vreemd vermogen als over het eigen vermogen. Uit de eerste categorie worden in dit hoofdstuk behandeld als alternatieven het dividendaftrekstelsel, notionele interestaftrek,
 vermogensaftrek/bijtelling  primair dividendaftrekstelsel en primair rendementsaftrekstelsel. 

In de tweede categorie is de vergoeding over vreemd vermogen niet of slechts partieel aftrekbaar en de vergoeding over eigen vermogen is niet aftrekbaar. Deze alternatieven worden behandeld in paragraaf 5.3 en zijn het Comprehensive Business Income Tax stelsel (hierna: CBIT ) en defiscalisering van de groepsrente.
Bij de toetsing van een regeling als alternatief voor de verplichte groepsrentebox worden de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox die naar voren zijn gekomen in het onderzoek gebruikt als toetsingskader, deze zijn:
· verkleint de regeling de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen;
· behoudt en trekt de regeling concernfinancieringsactiviteiten aan voor Nederland;

· worde de belangen van de buitenlandse investeerders in Nederland in acht genomen;

· is de regeling EU-proof; en

· op welke wijze houdt de regeling rekening met budgettaire aspecten
§ 5.1.0  Dividendaftrekstelsel
Onder de huidige vpb is de vergoeding voor vreemd vermogen aftrekbaar en die van eigen vermogen niet.
 Als de behandeling van beide vermogensvormen volledig wordt gelijkgeschakeld, moet ook de vergoeding voor eigen vermogen verschaffers aftrekbaar zijn. Hetzelfde resultaat kan worden bereikt door dividend en rente niet in aftrek toe te staan. 

Het huidige systeem houdt rekening met de belastingdruk op winstuitdelingen bij de achterliggende aandeelhouders. Dit geschiedt met behulp van de deelnemingsvrijstelling en de aanmerkelijkbelangheffing. De deelnemingsvrijstelling voorkomt dat er dubbele economische belasting wordt geheven. Door de niet aftrekbaarheid van winstuitdelingen vindt er belastingheffing plaats bij de uitkerende entiteit. In een stelsel waarin de vergoeding voor eigen vermogen verschaffers volledig aftrekbaar is, dient de deelnemingsvrijstelling op winstuitdelingen geen toepassing te vinden.
 Anders ontstaat er een heffingsvacuüm. 

Voor de aanmerkelijkbelanghouder geldt, dat door de aftrekbaarheid van de vergoeding voor het eigen vermogen, de totale belastingdruk op de winstuitdeling gelijk is aan het aanmerkelijkbelang tarief. De oplossing hiervoor is om de winstuitdeling bij de aanmerkelijkbelanghouder progressief te belasten in box één.
 

Indien alle winstuitdelingen van de winst in aftrek worden gebracht, heeft de vennootschapsbelasting slechts een functie als voorheffing voor de inkomstenbelasting.
 Alle winst die niet wordt uitgekeerd is slechts onderworpen aan de vennootschapsbelasting, indien de winst alsnog wordt uitgekeerd is deze aftrekbaar. De geheven vennootschapsbelasting dient terugbetaald te worden. Ingeval de vennootschapsbelasting slechts een voorheffing is brengt dit budgettaire gevolgen met zich mee. De derving bedraagt naar verwachting nagenoeg de gehele opbrengst van de vennootschapsbelasting.

Voorstanders van een dividendaftrekstelsel pleiten daarom voor een splitsing van deze vermogensvorm in een primair gedeelte en in een resterend gedeelte. De gedachte hierachter is dat de primaire beloning vergelijkbaar is met de vergoeding voor vreemd vermogen en hiermee wordt de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen verkleind. De primaire beloning is vergelijkbaar met de vergoeding voor vreemd vermogen en het restant is de overwinst. 
§ 5.2.1  Notionele interestaftrek

Zoals reeds eerder vermeld is de notionele interestaftrek een primair rendementsaftrekstelsel. De aftrek wordt verleend met als grondslag het gecorrigeerd eigen vermogen tegen een percentage gekoppeld aan langlopende verplichtingen, deze komen aan bod in paragraaf 5.2.1.2. Het dividend moet fictief gesplitst worden in een primair en in een resterend gedeelte. Het primaire gedeelte is aftrekbaar en het resterend gedeelte niet. In de volgende subparagrafen wordt de Belgische notionele interestaftrek geanalyseerd. 
§ 5.2.1.1  Totstandkoming notionele interestaftrek

Het Belgische coördinatiecentra was een regeling die bedoeld was om België aantrekkelijker te maken voor buitenlandse investeerders.
 De kern van deze regeling was om op basis van de costplus methode, de belastbare winst te bepalen uitgedrukt in procenten van de totale exploitatie kosten.
 Deze regeling is door de EC in een beschikking aangemerkt als verboden staatssteun in de zin van artikel 107 VWEU.
 In deze beschikking is bepaald dat nieuwe belastingplichtigen geen gebruik meer mochten maken van het Belgisch coördinatiecentra. Om tegemoet te komen aan de wensen van het bedrijfsleven heeft België de notionele interestaftrek ingevoerd.
 Uit de parlementaire behandeling van het wetsvoorstel komt een aantal doelstellingen naar voren van de notionele interestaftrek, deze zijn: 

· België slagvaardiger maken in de internationale belastingconcurrentiestrijd;

· de ongelijke behandeling tussen eigen en vreemd vermogen verkleinen om belastingarbitrage tussen deze twee vermogensvormen tegen te gaan; 

· een alternatief te bieden voor de regeling van Belgische coördinatiecentra;

· een verlaging van de effectieve belastingdruk in de vennootschapsbelasting waardoor een hoger nettorendement op investeringen kan worden behaald;
 en

· het stimuleren van kapitaalintensieve investeringen in België en het stimuleren van de vestiging van multinationals, om groepsfinancieringsactiviteiten aan te trekken.

Opvallend zijn de overeenkomstige doelstellingen van de Belgische en die van de Nederlandse wetgever, die ze met de notionele interestaftrek en de verplichte groepsrentebox hebben. Deze zijn het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen verkleinen en het aantrekken en behouden van groepsfinancieringsactiviteiten.
 Een andere overeenkomst is dat ze beide de opvolger zijn van een regeling die is aangemerkt als verboden staatsteun in de zin van artikel 107 VWEU. Deze regelingen zijn het CF-regime en het Belgische coördinatiecentra. 

§ 5.2.1.2  Werking van de notionele interestaftrek
De reikwijdte van de notionele interestaftrek zijn alle vennootschappen die onderworpen zijn aan de Belgische vennootschapsbelasting of buitenlandse vennootschappen met een vaste inrichting in België. Bedrijven die gebruik maken van bepaalde andere voordelige fiscale regelingen komen niet in aanmerking voor de notionele interestaftrek. Dit geldt voor Belgische coördinatiecentra,
 beleggingsvennootschappen, coöperatieve participatie vennootschappen in het kader van werknemers en zeevaartvennootschappen.
 
De notionele interestaftrek is geen ingewikkelde regeling. Van het belastbare resultaat is het toegestaan om fictieve rentekosten over het gecorrigeerd eigen vermogen af te trekken. Het fictieve percentage voor de notionele interestaftrek bedraagt in 2010 4.4723 %. Dit percentage ligt een half procentpunt hoger voor kleine en middelgrote ondernemingen.
 Het percentage is gekoppeld aan de gemiddelde vergoeding op jaarbasis voor staatsobligaties met een looptijd van tien jaar.
 Het percentage wordt per aanslagjaar vastgesteld. Het gecorrigeerde eigen vermogen is de grondslag voor de notionele renteaftrek. Het gecorrigeerde eigen vermogen wordt berekend door van het totale eigen vermogen gebaseerd op de Belgische boekhoudwet  een aantal bedragen af te trekken:

· de fiscale nettowaarde van de eigen aandelen en deelnemingen en aandelen die vallen onder de post vaste activa;

· het eigen vermogen toegewezen aan vaste inrichtingen en onroerende goederen gevestigd of gelegen in een land waarmee België een verdrag ter voorkoming van dubbele heeft;
 

· de netto boekwaarde van materiële vaste activa, indien de gerelateerde kosten meer bedragen dan nodig is voor redelijke beroepsbehoeften;
 

· de boekwaarde van materiële vaste activa die ter belegging wordt aangehouden;

· boekwaarde van onroerende zaken, die ter beschikking worden gesteld aan bestuurders of hun kinderen en echtgenoten;
 

· het vrijgestelde deel van de uitgedrukte, niet verwezenlijkte meerwaarden en kapitaalsubsidies.
 

§ 5.2.1.3  Voorbeeld van de notionele interestaftrek

Indien de notionele interestaftrek van toepassing is, heeft dit als gevolg dat de effectieve belastingdruk afneemt. In het hieronder gegeven voorbeeld, wordt uitgegaan van een entiteit die onderworpen is aan de Belgische vennootschapsbelasting. Deze entiteit verricht groepsfinancieringsactiviteiten door het eigen vermogen aan te wenden voor de financiering van de groep. We gaan uit van het aanslagjaar 2010. Het gaat hier om een zuivere financieringsmaatschappij die geen actieve onderneming drijft. 

Voorbeeld
Activa
   


Passiva                            _
Groepsfinanciering

Eigen vermogen
€ 100.000


€ 100.000
Het gecorrigeerd eigen vermogen bedraagt 100.000 euro. Het percentage van de notionele interestaftrek bedraagt 4,4723%. De vergoeding voor de ontvangen groepsrente bedraagt 5%. 

Notionele interestaftrek = Notionele rente x Gecorrigeerd eigen vermogen

4.447
=
0,044472
x
100.000

Hieronder wordt in figuur 5.1 een voorbeeldberekening van groepsfinancieringsactiviteiten gegeven, met het bijbehorend effectieve belastingtarief. Er wordt uitgegaan van een situatie waarin de notionele interestaftrek van toepassing is, en van een situatie waarin deze niet van toepassing is. Er wordt uitgegaan van het aanslagjaar 2010. Het Belgische vennootschapsbelastingtarief bedraagt 33,99%.
Figuur 5.1

Voorbeeldberekening notionele interestaftrek

	 
	Zonder notionele interestaftrek
	Met notionele interestaftrek

	Winst voor belasting
	€ 5.000
	€ 5.000

	Notionele rente
	/
	€ 4.447

	Belastbare winst
	€ 5.000
	€ 553

	Vennootschapsbelasting 
	€ 1.700
	€ 188

	Effectief belastingtarief 
	33,99%
	3,76%


De tabel hierboven geeft de effectieve belastingdruk weer in een situatie waarin het eigen vermogen gelijk is aan het gecorrigeerd vermogen. Indien de notionele interestaftrek van toepassing is, bedraagt de effectieve belastingdruk in het voorbeeld 3,76%. Wanneer deze niet van toepassing is, is het effectieve belastingtarief gelijk aan het vennootschapsbelastingtarief. Hoe hoger het rendement op het gecorrigeerd eigen vermogen is, des te hoger de effectieve belastingdruk uitvalt. Als bijvoorbeeld het rendement op het gecorrigeerd eigen vermogen 10% bedraagt, is het effectieve belastingtarief 18.79%.
 
§ 5.2.1.4  Europeesrechtelijke aspecten notionele interestaftrek
Zoals uit hoofdstuk twee naar voren is gekomen wordt een regeling aangemerkt als verboden staatssteun indien aan vier cumulatieve voorwaarden is voldaan. Er kan gesteld worden dat de notionele interestaftrek de begunstigde een voordeel verschaft, die uit staatsmiddelen wordt bekostigd. De regeling komt ten laste van de Belgische schatkist. Tevens kan er gesteld worden dat het handelsverkeer ongunstig wordt beïnvloed door een onderneming die gebruik maakt van deze regeling, ten opzichte van een onderneming die hiervan geen gebruik maakt. De notionele renteaftrek is een regeling die openstaat voor alle belastingplichtige, zowel voor buitenlandse als binnenlandse en kleine en grote ondernemingen. Hiermee lijkt de notionele interestaftrek geen selectieve regeling, omdat deze openstaat voor alle ondernemingen. Er is niet voldaan aan alle voorwaarden, zodat de notionele interestaftrek geen verboden staatssteun vormt in de zin van artikel 107 VWEU. De EC heeft inzake de notionele renteaftrek niks gepubliceerd, of aanhangig gemaakt op het gebied van verboden staatssteun. België heeft de regeling niet aangemeld bij de EC om hieromtrent zekerheid te verkrijgen. Hiermee lijkt de hobbel inzake verboden staatssteun afgedaan, echter bestaat de mogelijkheid dat de EC een onderzoek start op het gebied van verboden staatssteun. Echter lijkt dit onwaarschijnlijk. Tot op heden is de regeling niet aangemerkt als schadelijke belastingmaatregel in de zin van de Gedragscodegroep, en er is geen onderzoek naar gestart door de Gedragscodegroep.
De EC commissie heeft in februari 2009 vragen gesteld over de notionele interestaftrek op het gebied van strijdigheden met de verdragsvrijheden. De EC heeft de mogelijkheid om een inbreukprocedure te starten tegen een lidstaat, indien deze niet aan zijn verplichtingen voldoet krachtens het VWEU.
 Verder kan de EC de zaak aanhangig maken bij het Hof van Justitie als het advies van de EC binnen de vastgestelde termijn niet wordt opgevolgd.
 
De regeling staat geen interestaftrek toe over het eigen vermogen, toegewezen aan vaste inrichtingen en onroerende goederen gelegen in een ander land waarmee België een verdrag ter voorkoming van dubbele belasting heeft gesloten.
 De EC vraagt zich af of deze verenigbaar zijn met de vrijheid van vestiging en het vrije kapitaalverkeer.
 De Belgische Staatssecretaris voor Begroting is van mening dat de notionele interestaftrek wel verenigbaar is met het VWEU en de EER- overeenkomst. Hij zegt hierover:

“De aftrek voor risicokapitaal is immers van toepassing met betrekking tot investeringen in vaste inrichtingen en onroerende goederen in het buitenland waarvan de inkomsten in België niet zijn vrijgesteld bij verdrag. De aftrek voor risicokapitaal is eveneens van toepassing met betrekking tot de Belgische inrichtingen van buitenlandse vennootschappen. De beperkingen vinden dus veeleer hun oorsprong in een gebrek aan harmonisatie van de fiscale regels op Europees vlak. Een staat is niet gehouden zijn fiscaal stelsel aan te passen aan het stelsel toepasselijk in een andere staat. Dit is coherent met en conform de door de OESO ontwikkelde principes van het internationale fiscale recht.” 

Het feit dat de EC vragen heeft gesteld over de notionele interestaftrek brengt onzekerheid met zich mee voor de belastingplichtige. De Belgische Staatssecretaris merkt hierover het volgende op:
“de huidige fiscale onzekerheid kan buitenlandse ondernemingen ertoe aanzetten toch niet voor ons land te kiezen, ondanks de grote populariteit van de notionele interestaftrek bij onze bedrijven.”

§ 5.2.1.5  Analyse van de notionele interestaftrek 

Na de invoering van de notionele interestaftrek is een sterke stijging van het kapitaal in België waargenomen. Uit figuur 5.2 komt naar voren dat de netto kapitaal toename in 2006 102 miljard euro bedroeg. In 2007 zien we zelfs een verhoging naar 141 miljard euro. Over 2008 zijn nog geen statistieken beschikbaar. De netto kapitaal toename is het verschil tussen de stijging van het kapitaal door oprichting van vennootschappen of door kapitaalverhogingen en de afname van kapitaal door kapitaalverminderingen.
 In de jaren 2004 en 2005 bedroeg de netto kapitaal toename slechts één miljard euro. 
Over het jaar 2006 heeft 51 miljard euro van de netto kapitaal toename een buitenlandse oorsprong, dit is ongeveer de helft van de totale netto kapitaal toename in dat jaar. In het jaar 2007 was deze toename zelfs 75 miljard euro. Deze toename is verklaarbaar doordat buitenlandse ondernemingen in het verleden verstrekte leningen vervangen voor eigen vermogen. Dit doen zij om optimaal gebruik te kunnen maken van de notionele intrestaftrek. 

Figuur 5.2
Netto kapitaaltoename rondom tijdstip invoering notionele interestaftrek
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Uit deze cijfers blijkt dat de buitenlandse investeringen in België na invoering van de notionele interestaftrek sterk zijn gestegen. Tevens blijkt dat concernfinancieringsactiviteiten sterk zijn toegenomen. Dit valt af te leiden uit het gegeven dat een groot gedeelte van het kapitaal terugvloeit naar het buitenland in de vorm van leningen.
 
Aan de hand van het bovenstaande kan worden geconcludeerd dat de notionele interestaftrek een geschikt instrument is om concernfinancieringsactiviteiten te behouden of op te starten, en het doen toenemen van de buitenlandse investeringen. Indien Nederland een dergelijke regeling invoert ligt het in de lijn der verwachting dat concernfinancieringsactiviteiten en buitenlandse investeringen in Nederland net als in België toenemen. 
Figuur 5.3 geeft het verloop weer van het eigen vermogen in België. In 2005 is de notionele interestaftrek in werking getreden. In dat jaar zien we een sterke toename van het eigen vermogen. In 2005-2006 is het eigen vermogen van Belgische vennootschappen met 105 miljard euro toegenomen, in 2004-2005 was deze toename slechts 42 miljard euro. Deze toename van het eigen vermogen is vooral te wijten aan financieringsvennootschappen, namelijk een stijging van 67 miljard. Deze toename is het gevolg van de inwerkingtreding van de notionele interestaftrek. 
Figuur 5.3
Verloop van het eigen vermogen sinds de inwerkingtreding van de notionele interestaftrek


Als gevolg van de notionele interestaftrek is het eigen vermogen ten op zichte van het vreemd vermogen relatief toegenomen. Geconcludeerd kan worden dat de notionele interestaftrek leidt tot een meer gelijke behandeling van eigen en vreemd vermogen. Hierdoor nemen de arbitragemogelijkheden tussen deze twee vermogensvormen af. Dit is tevens een doelstelling geformuleerd door de wetgever van de verplichte groepsrentebox.
In België is momenteel een discussie gaande over de misbruikgevoeligheid van de regeling. Bedrijven verhogen kunstmatig hun eigen vermogen om maximaal gebruik te maken van de notionele interestaftrek. Een andere manier om optimaal gebruik te maken van de regeling is, het minimaliseren van de aftrekposten genoemd in paragraaf 5.2.1.2. Hierdoor wordt een hoger gecorrigeerd eigen vermogen bereikt. Het vermoeden bestaat dat met name multinationals gebruik maken van dergelijke constructies. Dit blijkt onder andere uit een artikel in De Tijd:
“De 22 grote ondernemingen die het voorwerp uitmaken van de onderzoeken van de Bijzondere Belastinginspectie , zouden dankzij de notionele inetrestaftrek nog amper belastingen betalen. ‘Sommige ondernemingen beseffen dat ze te ver zijn gegaan’, is te horen. De BBI onderzoekt alle aanslagjaren sinds de invoering van de notionele intrest, dus sinds 2007.”

Vanuit de Belgische politiek zijn steeds meer kritische geluiden te horen ten aanzien van de regeling, omdat het vermoeden bestaat dat de notionele interestaftrek wordt misbruikt om de belasting te verlagen. Dit blijkt uit de parlementaire stukken waarin vermeld  is, dat de huidige antimisbruik bepalingen kennelijk niet volstaan.
 Vanuit de politiek zijn geluiden te horen die tegen de notionele interestaftrek pleiten. Hierdoor ontstaat er onzekerheid bij de belastingplichtige waardoor het gevaar bestaat dat bedrijven minder gebruik maken van de regeling. Dit kan de buitenlandse investeringen remmen. Indien een dergelijke regeling in Nederland wordt ingevoerd, verdiend het de aanbeveling om zeer bedacht te zijn voor de misbruikgevoeligheid van een dergelijke regeling. 

Een ander nadeel van de notionele interest aftrek is het negatieve budgettaire effect. De regeling is een grondslagversmalling met als gevolg dat belastinginkomsten afnemen. Het feit dat de regeling misbruikgevoelig is versterkt het budgettaire effect negatief. In figuur 5.4 is een beraming opgenomen van de netto budgettaire kosten van de notionele interestaftrek. Deze schatting bestaat uit een bruto kostprijs van ongeveer 2,385 miljard verminderd met terugverdieneffecten. Het vooraf begrote netto budgettair effect komt hiermee uit op een kostenpost tussen de 140 en 430 miljoen euro per jaar. De Belgische Minister van Financiën heeft echter gemeld dat de regeling op basis van een nieuwe schatting ongeveer uitkomt op een negatief netto budgettaire kostenpost van 2,4 miljard euro per jaar.
 Dit is een enorme overschrijding van de oorspronkelijk begroting.
Figuur 5.4 
Netto-effect in 2006, op de overheidsfinanciën, van de notionele interestaftrek 
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Tijdens de MvT van “Wet werken aan winst” heeft de Nederlandse wetgever zich uitgelaten over een vermogensaftrek van 4%.
 In de nota valt te lezen: 
“Bij een percentage van 4% zou een vermogensaftrek zonder beperkende maatregelen in Nederland naar schatting € 3,7 miljard per jaar kosten. Dat komt globaal overeen met een tariefverlaging van 7%.”

Indien een budgetneutrale vermogensaftrek wordt ingevoerd, heeft dit een stijging van het statutaire tarief als gevolg. Dit wordt veroorzaakt door de grondslagversmalling. Het is moeilijk in te schatten hoeveel de daadwerkelijke budgettaire kosten bedragen, indien een dergelijke regeling in Nederland wordt ingevoerd. Het budgettaire plaatje is mede afhankelijk van de misbruikgevoeligheid van de regeling. In België wordt al rekening gehouden met een overschrijding van vijf maal de oorspronkelijke geschatte kosten van de notionele interestaftrek. 
§ 5.2.3  Vermogensaftrek/bijtelling
Bij besluit van 22 oktober 2009 is door de Minister en Staatssecretaris van Financiën de Studiecommissie Belastingstelsel (hierna: de Studiecommissie) ingesteld. De kerntaak van de Studiecommissie is de verschillende scenario’s voor een eventuele belastingherziening te bestuderen. De voorzitter van de Studiecommissie is Van Weeghel. De inspanningen van de Studiecommissie hebben geresulteerd in het rapport Continuïteit en vernieuwing (hierna: rapport Weeghel).
 Voor deze scriptie zijn de uitkomsten van het rapport Weeghel op het gebied van de vennootschapsbelasting van belang. Het rapport Weeghel komt met een voorstel om een vermogensaftrek/bijtelling in te voeren. Deze regeling heeft veel overeenkomsten met de notionele interestaftrek die in de voorafgaande paragrafen is behandeld. Daarom behandel ik de vermogensaftrek/bijtelling niet even uitvoerig als de notionele interestaftrek. In de volgende paragrafen wordt de vermogensaftrek/bijtelling uitgewerkt. 
§ 5.2.3.1  Werking vermogensaftrek/bijtelling

Een vermogensaftrek/bijtelling is een forfaitaire aftrek over het eigen vermogen. De grondslag voor deze aftrek/bijtelling is het eigen vermogen. Deze grondslag wordt berekend door het eigen vermogen te verminderen met de fiscale waarde van aanwezige deelnemingen. De ratio hierachter is om dubbeltellingen te voorkomen. Anders vindt de vermogensaftrek over het kapitaal dat de moeder in dochter heeft gestort bij beide vennootschappen toepassing. De huidige situatie is als volgt. Voordelen uit hoofde van deelnemingen vallen onder de reikwijdte van de deelnemingsvrijstelling, terwijl rentekosten aftrekbaar zijn voor de financiering van die deelnemingen.
 Hierdoor is er in de huidige situatie sprake van een mismatch. Indien het eigen vermogen niet zou worden verminderd met de fiscale boekwaarde van die deelnemingen, zou dit resulteren in een vergroting van die bestaande mismatch. Het is mogelijk dat de vermindering van de fiscale boekwaarde van de deelneming resulteert in een negatief eigen vermogen. Er is sprake van een negatief eigen vermogen indien het eigen vermogen kleiner is dan de waarde van de deelneming, veroorzaakt doordat de deelneming deels met vreemd vermogen is gefinancierd. In deze situatie vind een vermogensbijtelling toepassing. Deze bijtelling verhoogt de fiscale winst. Feitelijk komt dit neer op een aftrekbeperking voor financieringskosten van deelnemingen. Indien er sprake is van een onderneming die enkele jaren verlies heeft geleden, kan dit resulteren in een negatief eigen vermogen met als gevolg een vermogensbijtelling. Deze situatie is onwenselijk, als oplossing hiervoor geeft het rapport Weeghel een vrijstelling van de bijtelling ter grootte van de compensabele verliezen. 
§ 5.2.3.2  Voorbeeld vermogensaftrek/bijtelling

In deze paragraaf worden twee voorbeelden behandeld van een vermogensaftrek/bijtelling. BV X in figuur 5.5 heeft een eigen vermogen ter grootte van 5.550. De deelneming die bij BV X op de balans staat heeft een fiscale boekwaarde van 3.000. De grondslag voor de vermogensaftrek/bijtelling is gelijk aan 5.500-3.000 = 2.500. Indien we uitgaan van een vermogensaftrek van 4% komen we uit op een aftrek van 2.500* 4% = 100. In dit voorbeeld kan 100 ten laste van de winst worden gebracht betreft de vergoeding voor het eigen vermogen. 
Figuur 5.5
Voorbeeldberekening vermogensaftrek/bijtelling
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Uit figuur 5.6 volgt het tweede voorbeeld. Het eigen vermogen van BV Y bedraagt 5.500. BV Y heeft voor 7.000 een deelneming op de balans staan. De grondslag voor de vermogensaftrek/bijtelling bedraagt 5.500-7.000 = -1.500. Dit geeft een negatief eigen vermogen met als gevolg dat er een vermogensbijtelling toepassing vindt. Indien we uitgaan van een vermogensaftrek van 4% moet er -1.500 * 4% = 60 bij het belastbare resultaat worden opgeteld. 
Figuur 5.6
Voorbeeldberekening vermogensaftrek/bijtelling
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§ 5.2.3.3  Analyse vermogensaftrek/bijtelling

De vermogensaftrek/bijtelling is een regeling die zowel grondslagversmallend als grondslagverbredend kan uitpakken. Indien het statutaire tarief niet wordt verhoogd beraamd het rapport Weeghel de belastingderving op 1.5 miljard euro. We hebben in paragraaf 5.2.1.5. gezien dat de notionele interestaftrek budgettaire risico’s met zich meebrengt. Bij de vermogensaftrek/bijtelling worden deze risico’s beperkt doordat bij een negatief eigen vermogen de regeling omslaat in een bijtelling. Echter is het een ingewikkelde zaak om een correcte schatting te maken van de belastingderving van een dergelijke regeling, dit is uit de analyse van de notionele interestaftrek gebleken. 
De vermogensaftrek/bijtelling stimuleert ondernemingsactiviteiten die met eigen vermogen gefinancierd zijn. Verder vindt er een meer gelijke behandeling plaats tussen eigen en vreemd vermogen. Hiermee wordt tegemoet gekomen aan de wens van de wetgever om de discriminatie tussen deze twee vermogensvormen te verkleinen.
Voor Buitenlandse investeerders in Nederland kan de vermogensaftrek/bijtelling zowel positief als negatief uitpakken. De regeling pakt gunstig uit voor vennootschappen die activiteiten verrichten, die met relatief veel eigen vermogen zijn gefinancierd. Door de vermogensaftrek wordt het verschil tussen het bruto en netto rendement kleiner. Hierdoor zijn projecten met een lager bruto rendement eerder economisch rendabel. Indien er een negatief eigen vermogen is vindt er een bijtelling plaats. Hierdoor wordt het verschil tussen het netto en bruto rendement groter. Feitelijk resulteert deze bijtelling in een aftrekbeperking van financieringskosten voor deelnemingen, de zogenoemde overnamekas. Hierdoor zijn projecten pas bij een hoger bruto rendement economisch rendabel. 
Het rapport Weeghel concludeert dat de vermogensaftrek/bijtelling kan leiden tot een toename van de investeringen en het BBP. De Studiecommissie stelt voor om het concept idee van de vermogensaftrek/ bijtelling verder uit te werken. 
5.2.4  Primair dividendaftrekstelsel 
Net zoals bij een primair rendementaftrekstelsel, is de grondslag voor de aftrek van de winst bij een primair dividendaftrekstelsel het eigen vermogen. Het verschil tussen een primair dividendaftrekstelsel en primair rendementaftrekstelsel, is de uitdelingseis van de primaire dividendaftrek. Bij een primair dividendaftrekstelsel is de aftrek van het primair dividend alleen toegestaan voor zover het dividend daadwerkelijk uitgekeerd is. In de literatuur zijn de meningen verdeeld over deze uitkeringseis. Zo valt er te lezen:

“Immers, het feit dat er geen dividend wordt uitgekeerd, wil niet zeggen dat er geen kosten aan het eigen vermogen verbonden zijn.”
 

Echter, Brüll pleit voor een uitkeringseis, hij ziet de vergoeding voor het eigen vermogen als een vergoeding voor de gestorte bedragen door de aandeelhouders.
 
§ 5.2.4.1  Werking van het primair dividendaftrekstelsel 

Een primair dividendaftrekstelsel is gebaseerd op drie variabelen, deze zijn: 

· de grondslag voor de aftrek; 

· het percentage van de aftrek; en 

· de grootte van de dividenduitdeling.
 

De grondslag voor de aftrek is het eigen vermogen. Er zijn verschillende varianten  mogelijk. Bijvoorbeeld een aftrek over het gehele eigen vermogen, of een aftrek over het gecorrigeerd eigen vermogen. Zie voor een voorbeeld van het gecorrigeerd eigen vermogen paragraaf 5.2.1.2.

Een nadeel van een correctie op het eigen vermogen is dat er een extra berekening moet worden gemaakt, dit maakt het stelsel ingewikkelder en brengt extra administratieve lasten met zich mee. Een ander nadeel is dat een onderscheid moet worden gemaakt binnen eigen vermogen waarop de primaire dividendaftrek van toepassing is, en waarop deze niet van toepassing is. Dit draagt maar ten dele bij aan het verkleinen van het verschil in behandeling, tussen de vergoeding voor eigen en vreemd vermogen. De andere kant van de medaille is dat de belastinggrondslag wordt uitgehold indien geen correctie op het eigen vermogen wordt gemaakt. Indien er geen correctie wordt gemaakt, heeft dit tot gevolg dat de aftrek geëffectueerd kan worden over het totale eigen vermogen. Bijvoorbeeld ook over het eigen vermogen toegewezen aan vaste inrichtingen in het buitenland, aan onroerende zaken in het buitenland en aan onroerende zaken ter beschikking gesteld aan bestuurders of hun kinderen of hun echtgenoten. Dit maakt een dergelijke maatregel misbruikgevoelig, deze situatie acht ik onwenselijk. 
Het is lastig om dividend te splitsen in een primair en in een resterend gedeelte. Dit kan worden opgelost door een wettelijk percentage te hanteren die de hoogte van de aftrek bepaalt. Hierbij kan aangesloten worden bij langlopende verplichtingen, zoals obligatieleningen.
 Een andere optie is aan te sluiten bij langlopende verplichtingen plus een risico opslag van bijvoorbeeld 1%. Bij de notionele interestaftrek is gekozen om aan te sluiten bij het tarief voor de jaarlijkse vergoeding van staatsobligaties met een looptijd van tien jaar. 

Om de werking weer te geven volgt een voorbeeld van de primaire dividendaftrek. Het gecorrigeerd eigen vermogen bedraagt 10.000 euro, het bijbehorende tarief van de dividendaftrek is 5% en de winstuitdeling bedraagt 700 euro. Er kan 500 euro in aftrek gebracht worden van het resultaat, en niet 700.
 De maatregel kan dusdanig worden vormgegeven dat in een volgend jaar 200 euro ingehaald kan worden indien er voldoende dividend is uitgekeerd. 

§ 5.2.4.2  Fiscale aspecten van een primair dividendaftrekstelsel. 
De deelnemingsvrijstelling dient geen toepassing te vinden op het primair dividend dat ten laste van de winst is gebracht, anders treedt er een heffingsvacuüm op. Voor zover het uitgekeerde dividend het primair dividend overstijgt, moet de deelnemingsvrijstelling wel van toepassing zijn. In grensoverschrijdende situaties is het denkbaar dat een heffingsvacuüm optreedt, over het uitgekeerde primaire dividend. Dit gebeurt wanneer in het buitenland de deelnemingsvrijstelling toepassing vindt over het primaire dividend, die in Nederland ten laste van de winst is gebracht. Deze situatie acht ik onwenselijk. Om dit te voorkomen kan de voorwaarde worden gesteld dat het primair dividend bij de ontvangende partij onderworpen dient te zijn aan een belastingheffing naar de winst.
 

Nederland kent geen bronbelasting op rente, in tegenstelling tot op dividend.
 Indien men primair dividend gelijk wenst te behandelen als rente, mag er geen bronbelasting over het primaire dividend worden ingehouden. Het resterende gedeelte van de dividenduitdeling blijft onderworpen aan de dividendbelasting.
 Deze gelijke behandeling van rente en dividend vloeit voort uit de wens om het verschil in behandeling tussen de vergoeding voor eigen en vreemd vermogen te verkleinen.
Indien bij een aanmerkelijkbelanghouder het primair dividend in box 2 wordt belast, ligt de totale belastingdruk lager dan die voor het resterende gedeelte van het dividend. Het resterende gedeelte is niet in aftrek gebracht, in tegenstelling tot het primaire gedeelte. Een oplossing hiervoor is het primaire dividend progressief in box 1 te belasten en het resterende gedeelte in box 2. 

§ 5.2.4.3  Analyse primair dividendaftrek 
Een primair dividendaftrekstelsel en rendementsaftreksel verschillen op één punt, namelijk de uitdelingseis. Daarom wordt in deze analyse ingegaan op het effect van het verschil tussen deze twee stelsels. Door de uitdelingseis bij een primair dividendaftrekstelsel moet een onderscheid worden gemaakt binnen het eigen vermogen waarover geen dividend is uitgekeerd, en waarover wel dividend is uitgekeerd. Een van de doelen van de verplichte groepsrentebox is het verkleinen van de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen. Doordat er een onderscheid wordt gemaakt in het eigen vermogen, blijft het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen bestaan. De discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen wordt deels verkleind. Op dit vlak pakt een primair rendementstelsel gunstiger uit, er hoeft geen onderscheid binnen het eigen vermogen te worden gemaakt.

Indien een stelsel van primair dividend of primair rendement wordt ingevoerd, kan de vennootschapsbelasting op het gebied van renteaftrekbeperkingen worden vereenvoudigd. Aftrekbeperkingen die het gevolg zijn van herkwalificatie van vreemd vermogen naar eigen vermogen boeten aan belang in. Vleggeert is van mening dat bij een invoering van een primair rendementsaftrekstelsel de artikelen 10a, 10b en 10d vpb kunnen worden geschrapt. Indien een primair dividendstelsel wordt ingevoerd, is Vleggeert de mening toegedaan dat de artikelen 10b en 10d vpb niet kunnen vervallen door de uitdelingseis.
 Op dit vlak pakt een primair rendementaftrek gunstiger uit dan primair dividendaftrek.
Het budgettaire risico van de primaire rendementsaftrek is groter dan die van de primaire dividendaftrek, dit wordt veroorzaakt door de uitdelingseis. Denk in deze context aan de notionele interestaftrek, in paragraaf 5.2.1.5. is gebleken dat het begrote budget voor de regeling sterk is overschreden. Het budgettaire risico kan worden verminderd door het verschil op te rekken tussen het eigen vermogen en het gecorrigeerd eigen vermogen. Hierdoor wordt de belastinggrondslag voor de vermogensaftrek verkleind. Een andere methode om de budgettaire risico’s te verkleinen bij een primair rendementsaftrekstelsel is, een percentage te koppelen aan de maximale aftrek voor de vergoeding van vreemd vermogen. Het ligt voor de hand om hierbij aan te sluiten bij hetzelfde percentage als bij de primaire rendementsaftrek. Stel dat het percentage van de primaire rendementsaftrek 5% is. In dat geval is de af te trekken rente over het vreemd vermogen ook 5%.
 Feitelijk is er sprake van een forfaitaire aftrek over het vreemd en over het eigen vermogen. Door middel van het forfaitaire aftrekpercentage kan het budgettaire risico worden gereduceerd. In dat geval is mogelijk een deel van de rente niet meer aftrekbaar.  
§ 5.3  Afschaffen renteaftrek

In deze paragraaf wordt de tweede categorie alternatieven voor de verplichte groepsrentebox behandeld. Deze ziet op het afschaffen of beperken van de renteaftrek voor de vergoeding van vreemd vermogen, aan de ontvangstzijde is de rente onbelast. Dit stelsel wordt een CBIT genoemd. Het eerste stelsel dat in dit hoofdstuk wordt behandeld is het Amerikaanse CBIT- voorstel, dit stelsel staat geen aftrek toe over het vreemd vermogen. Deze wordt in paragraaf 5.3.1 behandeld. Indien ik het heb over het Amerikaanse CBIT-voorstel, doel ik op het voorstel van the US Treasury die is uitgewerkt in paragraaf 5.3.1. In paragraaf 5.3.2 wordt het tweede stelsel van dit hoofdstuk behandeld, namelijk het defiscaliseren van de groepsrente. Dit is een stelsel die de renteaftrek in groepsverband afschaft, de ontvangen rente in groepsverband is onbelast. 
§ 5.3.1  Het Amerikaanse CBIT-voorstel door de US Treasury

In 1992 is het Amerikaanse CBIT-voorstel voorgesteld in de US Treasury Report.
 De titel van het rapport luidt: “Integration of the individual and corporate tax systems, taxing business income once” De Verenigde Staten heeft net als Nederland een klassiek belastingstelsel. Eerst wordt winstbelasting geheven op het niveau van de vennootschap en vervolgens wordt de uitgekeerde winst in de inkomstenbelasting nogmaals belast. Figuur 5.7 geeft deze dubbele economische belastingheffing in de Verenigde Staten weer.
Figuur 5.7
Situatie Verenigde Staten tijdens verschijning US Treasury rapport. 

De gedachte achter het US Treasury rapport is economische verstoringen weg te nemen. Dit wordt bereikt door de inkomstenbelasting en vennootschapsbelasting te integreren. De genoemde verstoringen in het rapport zijn onder meer dubbele belastingheffing, discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen en de prikkel tot het niet uitdelen van de winst. 
§ 5.3.1.1  Werking van het Amerikaanse- CBIT voorstel 

Het CBIT-voorstel heft belasting op het niveau van de vennootschap en niet bij de achterliggende participanten, zie figuur 5.8 voor een schematisch overzicht. Omdat er eenmalig op vennootschappelijk niveau belasting wordt geheven kan het Amerikaanse CBIT- voorstel worden bestempeld als een ondernemingsbelasting.

Er wordt een onderscheidt gemaakt tussen CBIT en non- CBIT entiteiten. De eerste categorie bestaan uit ondernemingen en financiële instellingen en zijn CBIT- entiteiten.
 Onder de tweede categorie vallen particulieren en de overheid en deze zijn non- CBIT entiteiten. Buitenlandse bedrijven vallen onder non- CBIT entiteiten voor zover het buitenland geen CBIT systeem heeft.
 Anders bestaat het gevaar dat er dubbele economische belastingheffing optreedt, dit wordt hierna verduidelijkt. 

Enerzijds zijn rente- en dividenduitdelingen tussen CBIT entiteiten niet aftrekbaar bij de betaler. Anderzijds zijn ontvangen rente en dividenden afkomstig van andere CBIT entiteiten niet belast. Het moet in de bovenstaande situatie wel gaan om transacties tussen CBIT entiteiten. Er treedt geen economische dubbele belastingheffing op. Dit is schematisch weergegeven in figuur 5.8, deze figuur geeft transacties weer tussen CBIT entiteiten.
Figuur 5.8
Situatie indien Amerikaanse- CBIT voorstel ingevoerd wordt in de Verenigde Staten
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Rente ontvangen door een CBIT entiteit van een non- CBIT entiteit is belast. Indien deze ontvangen rente niet wordt belast treedt er een heffingsvacuüm op. Doordat op het niveau van de non-CBIT entiteit de rente aftrekbaar is, en onbelast zou blijven bij de CBIT entiteit bij geen heffing. 
In het CBIT-voorstel vervalt de persoonlijke belasting op kapitaalinkomen, om dubbele belastingheffing tegen te gaan. Al het kapitaalinkomen wordt eenmalig tegen een vlak vennootschapsbelastingtarief belast, en vervolgens niet meer in de inkomstenbelasting betrokken. Hiermee wordt een neutrale behandeling tussen eigen en vreemd vermogen gerealiseerd.
 De financiële verstoring verdwijnt hierdoor. 

Banken nemen een speciale positie in bij het Amerikaanse- CBIT voorstel, doordat zij geld in- en doorlenen. De rente waartegen banken doorlenen ligt hoger dan de rente waartegen zij inlenen. Het verschil vormt de marge of winstopslag voor de bank. Indien de ontvangen rente niet belast is en de betaalde rente niet aftrekbaar, dan wordt per saldo de marge of winstopslag van banken niet belast binnen het CBIT systeem. Ik acht deze situatie onwenselijk. Denk hierbij aan de discussie die momenteel gaande is over het invoeren van een bankenbelasting. De rente die banken ontvangen van non-CBIT entiteiten is gewoon belast, dit geldt bijvoorbeeld voor rente ontvangen op staatsleningen, hypotheken en consumptief krediet. 
§ 5.3.1.2  Analyse van het afschaffen van de renteaftrek
Doordat de rente niet meer aftrekbaar is wordt de belastinggrondslag verbreed. Indien voor een budgetneutrale benadering wordt gekozen, daalt het statutaire tarief. Bij de locatiekeuze kijken bedrijven naar de gemiddelde belastingdruk over het totale rendement. Deze gemiddelde belastingdruk is vooral van belang voor bedrijven met veel overwinsten, bijvoorbeeld als gevolg van een technologische voorsprong, een merknaam of bepaalde knowhow. Het statutaire tarief heeft invloed op de gemiddelde belastingdruk. Als het statutaire tarief daalt, daalt ook de gemiddelde belastingdruk en vice-versa.
 Deze multinationals hebben de mogelijkheid om hun onderneming te verplaatsen. Door de positieve werking van een CBIT op de locatiekeuze, gaat er een aantrekkingskracht uit naar multinationals met relatief veel overwinst.
Indien een CBIT-stelsel wordt ingevoerd is er een kleinere verstoring op de  financieringsbeslissing door de neutralere behandeling tussen eigen en vreemd vermogen. Zoals we hiervoor hebben gezien gaat er een positieve werking uit van de locatiekeuze als gevolg van de daling van het statutaire tarief. Er vindt juist een grotere verstoring plaats op de investeringsbeslissing, doordat de kapitaalkosten stijgen omdat de vergoeding voor het vreemd vermogen niet meer aftrekbaar is. Door de hogere kapitaalkosten gaat er een negatief effect uit naar de buitenlandse investeringen in Nederland. We zien dat er een uitruil plaatsvindt tussen enerzijds een kleinere financieringsverstoring en een lager statutair tarief en anderzijds een grotere verstoring op de marginale investeringsbeslissing.
 Hoe dit verder uitpakt wordt uitgewerkt in paragraaf 5.3.1.3.
Een doelstelling van de verplichte groepsrentebox is belastingarbitrage tegen te gaan. Op nationaal niveau wordt de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen weggenomen met een CBIT stelsel. In internationaal verband is Nederland afhankelijk van het buitenland. Een dergelijk systeem dient op Europees niveau te worden ingevoerd, om belastingarbitrage effectief tegen te gaan. Echter, is het niet realistisch dat op de korte termijn op Europees niveau gecoördineerd een CBIT wordt ingevoerd? Denk hierbij aan de discussie die al jaren gaande is over één Europese winstbelasting. Hieraan is bijvoorbeeld in 1992 aandacht aan besteedt in het rapport- Ruding.
 
Over de invoering van één Europese winstbelasting dient unanimiteit te zijn tussen de lidstaten, omdat zij een gedeelte van hun fiscale soevereiniteit uit handen geven. Ik ben van mening dat het zeer twijfelachtig is of er één Europese winstbelasting komt, en als deze komt verwacht ik dat het jaren duurt voordat er overeenstemming is bereikt. Een lange invoeringstermijn acht ik niet aanvaardbaar, omdat de huidige situatie uit het oogpunt van de internationale belastingconcurrentie op korte termijn maatregelen vergt. 

§ 5.3.1.3  CBIT versus primair rendementstelsel 

De Mooij en Devereux hebben onderzoek verricht naar de totale effecten op de welvaart, als gevolg van de invoering van een primair rendementaftrekstelsel of een CBIT stelsel.
 Deze analyse is uitgevoerd met behulp van een simulatie met het CORTAX model. Zie voor een verdere toelichting van dit model paragraaf 4.5.1.1. De simulatie is uitgevoerd voor alle 27 lidstaten van de EU. Er is gekozen voor een budgetneutrale benadering. In figuur 5.9 is de simulatie uitgevoerd in de veronderstelling dat één land de hervorming doorvoert. We zien dat de CBIT een welvaartstoename laat zien van 0.7%. Een primair rendementsstelsel laat een welvaartsafname van 0.2% zien. Geconcludeerd kan worden dat de CBIT het meest aantrekkelijke alternatief is indien één land de hervorming doorvoert. Deze welvaartstoename van 0.7% is te verklaren. De positieve effecten van de locatiekeuze en tariefsverlaging overtreffen de verstoring op de investeringsbeslissing. De kanttekening dient echter te worden geplaatst dat de verschillen zeer gering zijn, respectievelijk 0.7% en -0.2%. 
Figuur 5.9
CORTAX Simulatie voor de EU, één land voert hervorming door.
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Figuur 5.10 geeft de simulatie van het CORTAX model weer voor de EU, in de veronderstelling dat alle landen de hervorming doorvoeren. Indien alle landen gezamenlijk op EU niveau de hervormingen doorvoeren, pakt een primair rendementaftrek gunstiger uit dan een CBIT. Een primair rendementaftrek genereert in de nieuwe situatie een welvaartstoename van 0.4% en een CBIT blijft steken op 0.0%. Opnieuw kunnen we concluderen dat de verschillen zeer gering zijn. 

Figuur 5.10
CORTAX Simulatie voor de EU, alle landen voeren hervorming door.
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De twee voorgaande simulaties zijn bezien vanuit de 27 EU lidstaten gezamenlijk en niet vanuit het Nederlandse perspectief. Uit onderzoek blijkt dat voor Nederland geldt dat een primair rendementaftrek relatief slechter uitpakt ten op zichte van de EU gezamelijk. Een CBIT pakt juist relatief gunstiger uit. Dit blijkt onder meer uit de volgende passage:

“The effect is relatively small in Central and Eastern European countries and relatively large in the Netherlands, Germany and the UK. Also the effect on discrete location is proportional to the size of the multinational sector.”
 
In de bovenstaande simulaties wordt ervan uitgegaan dat één land, of alle EU lidstaten de hervormingen doorvoeren. Beide scenario’s lijken mij onrealistisch. Zoals hiervoor aangegeven ligt het niet in de lijn der verwachting dat er op de korte termijn één Europees belastingstelsel wordt ingevoerd. Hiermee is het scenario dat alle landen de hervormingen doorvoeren onrealistisch. Het scenario, dat alleen Nederland een hervorming doorvoert lijkt mij op de lange termijn niet houdbaar. Indien Nederland een hervorming doorvoert die positief uitpakt, bestaat er een redelijke kans dat meerdere landen zullen volgen. Hierdoor gaat de simulatie voor één land op de lange termijn niet op. 
In figuur 5.9 en 5.10 valt op dat er een relatief sterke kapitaaltoename is indien een primair rendementsstel wordt ingevoerd. Indien één land de hervormingen doorvoert vindt er een kapitaaltoename van 3.9% plaats. Voeren alle 27 lidstaten de hervormingen door dan is deze toename 4.8%. Bij een CBIT is de verandering van het kapitaal verwaarloosbaar. Bezien vanuit de investeringen in Nederland pakt een primair rendementsstelsel gunstiger uit dan een CBIT. Het stimuleren van investeringen in Nederland is een doelstelling van de verplichte groepsrentebox. Mijn voorkeur gaat uit naar een primair rendementsaftrek boven een CBIT, onder andere gelet op de analyse in deze paragraaf. 
§ 5.3.2  Defiscaliseren groepsrente

Defiscalisering van de groepsrente is de laatste alternatieve regeling die wordt behandeld. Van de onderzochte alternatieven heeft defiscalisering van de groepsrente de meeste raakvlakken met de verplichte groepsrentebox. Defiscalisering van de groepsrente is een maatregel die de belastinggrondslag verbreedt. Bij een budgetneutrale benadering kan het vennootschapsbelastingtarief omlaag tot 19 procent.
 Defiscalisering van de groepsrente wordt aan de hand van een voorstel van de professoren Mr. F.A. Engelen, Dr. H. Vording en mr. S. van Weeghel (hierna: professorenvoorstel) in de volgende paragraaf weergegeven.
§ 5.3.2.1  Professorenvoorstel
Het professorenvoorstel is in de vorm van een wetsvoorstel geschreven om aan te tonen dat er slechts een aantal nieuwe bepalingen nodig zijn om de vennootschapsbelasting te hervormen.
 De kern van het professorenvoorstel bestaat uit twee maatregelen.
I. De verschuldigde rente aan verbonden lichamen of natuurlijk personen is niet langer aftrekbaar bij de schuldenaar.

II. Ontvangen rente valt bij de schuldeiser onder de reikwijdte van de deelnemingsvrijstelling om dubbele belastingheffing te voorkomen.

Waardemutaties van de onderliggende schulden kunnen niet ten laste van de winst worden gebracht. Schulden die door verbonden lichamen direct of indirect bij derden extern zijn ingeleend worden niet gedefiscaliseerd. Als groepsrente wordt kwalificeert rente betaald aan een verbonden lichaam. Verbonden lichamen zijn:

· lichamen waarin de belastingplichtige voor meer dan de helft een belang in heeft; 
 

· lichamen die voor meer dan de helft een belang in de belastingplichtige hebben; 
en 

· lichamen waarin een derde voor meer dan de helft een belang in heeft en deze derde tevens voor meer dan de helft een belang heeft in de belastingplichtige.

In een puur binnenlandse situatie pakt defiscalisering van de groepsrente evenwichtig uit. Indien lichaam A een lening afsluit bij verbonden lichaam B, dan is de ontvangen groepsrente door lichaam B niet belast. Daartegen is de betaalde groepsrente door lichaam A niet aftrekbaar van het belastbare resultaat. Er is geen sprake van economische dubbele belastingheffing. Indien we uitgaan van een situatie met het buitenland pakt dit anders uit. Dit wordt hierna aan de hand van een voorbeeld schematisch weergegeven. 

De lichamen X en Y zijn in dit voorbeeld verbonden personen. X is gevestigd in het buitenland, Y is gevestigd in Nederland. X verstrekt een lening aan Y. De betaalde groepsrente vanuit Nederland aan het buitenland is bij lichaam Y niet aftrekbaar door de defiscalisering van de groepsrente. De ontvangen groepsrente is in het buitenland belast bij lichaam X. In dit voorbeeld treedt er dubbele economische belasting op omdat de groepsrente enerzijds niet aftrekbaar is en anderzijds wel belast is, zie figuur 5.11. 

Figuur 5.11
Dubbele economische belasting
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In de volgende situatie wordt figuur 5.11 gespiegeld, we zien dat er wederom een mismatch optreedt. De lichamen S en T zijn verbonden lichamen. Lichaam T is gevestigd in Nederland en lichaam S is gevestigd in het buitenland. Lichaam T verstrekt een lening aan lichaam S. In Nederland valt de ontvangen groepsrente onder de reikwijdte van de deelnemingsvrijstelling. De betaalde groepsrente is aftrekbaar in het buitenland. Er treedt een heffingsvacuüm op, zie figuur 5.12.

Figuur 5.12
Heffingsvacuüm 
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 Vordering                                                Ontvangen rente valt onder de deelnemingsvrijstelling
-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
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§ 5.3.2.2  Analyse defiscalisering groepsrente 

De betaalde en ontvangen rente in groepsverband valt buiten de belastingheffing, hetzelfde geldt voor de vergoeding van het eigen vermogen. Hieruit kunnen we concluderen dat de discriminatie tussen de twee vermogensvormen in groepsverband wordt geëlimineerd. De rente betaald aan en ontvangen van derden blijft respectievelijk aftrekbaar en belast. De discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen wordt slechts partieel weggenomen, namelijk alleen in groepsverband  in een puur binnenlandse situatie.
In figuur 5.11 treedt er economische dubbele belastingheffing op. Het gevolg hiervan is dat de kapitaalkosten stijgen. Hierdoor moet de investering een hoger rendement behalen om economisch rendabel te zijn. Dit verstoort de marginale investeringbeslissing, hetgeen een remmende werking heeft op de buitenlandse investeringen in Nederland. Zie paragraaf 4.5.4 voor een uitgebreide economische analyse met het model van A. Razin en E. Sadka.
 
Defiscalisering van de groepsrente is een maatregel die grondslagverbredend uitpakt. We hebben gezien dat bij een budgetneutrale benadering het statutaire tarief kan dalen. Hierdoor gaat er een positieve prikkel uit naar de locatiekeuze voornamelijk voor multinationals met relatief veel overwinsten, zie voor een analyse paragraaf 5.3.1.2. Een ander positief aspect van defiscalisering van de groepsrente is, dat complexe wetsbepalingen op het gebied van renteaftrekbeperkingen in groepsverband kunnen vervallen. Het gaat hier om de bepalingen opgenomen in de artikelen 10a, 10b en 10d Vpb. 
Door het lagere statutaire tarief in de vpb neemt het tariefverschil toe met een IB ondernemer. Enkele mogelijke oplossingen hiervoor zijn, het verhogen van het aanmerkelijkbelangtarief naar 30 procent of het verhogen van de MKB- winstvrijstelling naar 20 procent.
 Bij een verhoging van het aanmerkelijkbelangtarief kunnen vraagtekens worden geplaatst. Een verhoging van het aanmerkelijkbelangtarief naar 30 procent geeft een verkeerd signaal af, omdat hiermee de suggestie wordt gewekt dat het midden en klein bedrijf betaalt voor de vereenvoudiging van de vennootschapsbelasting. 

We hebben in figuur 5.12 gezien dat een heffingvacuüm optreedt. Hierdoor is het voor een internationaal opererend concern gunstig om vorderingen en de daarmee samenhangende groepsrente-inkomsten in Nederland te laten neerslaan. Dit trekt concernfinancieringsactiviteiten aan. Echter is het risico aanwezig dat het buitenland tegenmaatregelen treft. Zie voor een uitgebreide analyse van eventuele tegenmaatregelen paragraaf 3.3.3.
Door de EC is voor de verplichte groepsrentebox een beschikking afgegeven,
 waarin is bepaald dat deze geen verboden staatssteun is. Defiscalisering van groepsrente en de verplichte groepsrentebox vertonen veel overeenkomsten, waardoor het in de lijn der verwachting ligt dat defiscalisering van de groepsrente net als de verplichte groepsrentebox geen verboden staatssteun vormt. Defiscalisering van de groepsrente kan net als de verplichte groepsrentebox worden aangemerkt als een schadelijke belastingconcurrentie in de zin van de Gedragscodegroep. Zie hiervoor paragraaf 2.4.1.

§ 5.4  Conclusie

In dit hoofdstuk is een overzicht gegeven van alternatieve regelingen voor de verplichte groepsrentebox. Deze alternatieven kunnen worden onderverdeeld in twee categorieën. De eerste categorie zijn stelsels waarbij aftrek van de winst is toegestaan voor zowel de vergoeding over het vreemd vermogen als over het eigen vermogen. Uit de eerste categorie zijn in dit hoofdstuk behandeld als alternatieven het dividendaftrekstelsel, notionele interestaftrek, vermogensaftrek/bijtelling primair dividendaftrekstelsel en primair rendementsaftrekstelsel. De tweede categorie zijn stelsels waarbij de vergoeding voor vreemd vermogen niet of slechts partieel aftrekbaar is. De vergoeding voor het eigen vermogen is ook niet aftrekbaar. Voorbeelden hiervan zijn het CBIT-voorstel en defiscalisering van de groepsrente. 

De Belgische notionele interestaftrek regeling is een primair rendementaftrekstelsel. Het  dividend moet fictief worden gesplitst in een primair en in een resterend gedeelte. Het primaire gedeelte is aftrekbaar en het resterend gedeelte niet. De aftrek wordt verleend over het gecorrigeerd eigen vermogen gekoppeld aan de gemiddelde vergoeding op jaarbasis voor staatsobligaties met een looptijd van tien jaar. Deze wordt jaarlijks vastgesteld. De EC is geen onderzoek begonnen naar de notionele interestaftrek op het gebied van verboden staatssteun, daarmee lijkt het gevaar van verboden staatssteun  geweken. De EC heeft echter wel vragen gesteld over de notionele intrestaftrek op het gebied van strijdigheden met de verdragsvrijheden. De EC is gemachtigd een inbreukprocedure te starten. Uit de analyse blijkt dat de notionele interestaftrek concernfinancieringsactiviteiten aantrekt. Indien Nederland een dergelijke regeling invoert ligt het in de lijn der verwachting dat deze concernfinancieringsactiviteiten ook naar Nederland toe trekken. De notionele interestaftrek verkleint het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen waardoor arbitragemogelijkheden afnemen. De buitenlandse investeringen zijn na invoering van de notionele interestaftrek in België sterk gestegen. Uit de praktijk blijkt dat de notionele interestaftrek een misbruikgevoelige regeling is, daarom moet Nederland bij een eventuele invoering bedacht zijn op dit aspect. Het is moeilijk in te schatten wat de daadwerkelijke budgettaire kosten zijn indien Nederland een dergelijke regeling invoert. Bezien vanuit het budgettaire aspect is het mogelijk de aftrekgrondslag te verkleinen van het primaire rendement. Bijvoorbeeld door het uitsluiten van onroerend goed van de aftrek over het eigen vermogen. Een forfaitaire aftrek over het vreemd vermogen naast een notionele intrestaftrek is een optie om het budgettaire risico te reduceren. In dat geval is mogelijk een deel van de rente niet meer aftrekbaar.  
Een vermogensaftrek/bijtelling is een forfaitaire aftrek over het eigen vermogen. De grondslag voor deze aftrek/bijtelling is het eigen vermogen. Deze grondslag wordt berekend door het eigen vermogen te verminderen met de fiscale waarde van aanwezige deelnemingen. Het is mogelijk dat de vermindering van de fiscale boekwaarde van de deelneming resulteert in een negatief eigen vermogen. Deze regeling heeft veel overeenkomsten met de notionele interestaftrek. De vermogensaftrek/bijtelling is een regeling die zowel grondslagversmallend als grondslagverbredend kan uitpakken. Het is een ingewikkelde zaak om een correcte schatting te maken van de belastingderving van de vermogensaftrek/bijtelling. Nationaal opererende concerns met een positief vermogen gaan er op vooruit. Ditzelfde geldt voor werkmaatschappijen van internationaal opererende ondernemingen. Geconcludeerd kan worden dat de vermogensaftrek Nederland aantrekkelijk maakt voor concernfinancieringsactiviteiten. Er vind een meer gelijke behandeling plaats tussen eigen en vreemd vermogen. Voor buitenlandse investeerders in Nederland kan de vermogensaftrek/bijtelling zowel positief als negatief uitpakken. Het rapport Weeghel concludeert dat de vermogensaftrek/bijtelling kan leiden tot een toename van de investeringen en het BBP.

Het verschil tussen een primaire dividendaftrek- en primaire rendementaftrekstelsel is de uitdelingseis die een primair dividendaftrekstelsel. Bij een primair dividendaftrekstelsel is de aftrek van het primair dividend alleen toegestaan voor zover het dividend daadwerkelijk is uitgekeerd. De deelnemingsvrijstelling dient niet van toepassing te zijn op het primair dividend dat reeds in aftrek is gebracht van de winst. In internationaal verband is het mogelijk dat er een heffingsvacuüm optreedt over het primair dividend dat ten laste van de winst is gebracht. Om dit te voorkomen kan de voorwaarde worden gesteld dat het primair dividend dat wordt uitgekeerd bij de ontvangende partij belast is tegen een bepaald percentage naar Nederlandse maatstaven. Bij een primair rendementaftrekstelsel kunnen meerdere renteaftrekbeperkingen vervallen, dit in tegenstelling tot  een primair dividendaftrekstelsel. Dit maakt een primair rendementaftrekstelsel eenvoudiger. Doordat er door de uitdelingseis een onderscheid wordt gemaakt binnen het eigen vermogen blijft het verschil in behandeling bestaan tussen eigen en vreemd vermogen. Gelet op de voor- en nadelen  spreek ik mijn voorkeur uit voor een primair rendementsaftrek- boven een primair dividendaftrekstelsel. 
De CBIT is een stelsel dat geen renteaftrek toestaat voor de vergoeding voor eigen en vreemd vermogen. De CBIT kan worden gezien als een ondernemingsbelasting. Er gaat een positieve werking uit vanuit de locatiekeuze door de tariefsverlaging. Door de grotere verstoring op de investeringsbeslissing gaat hier een negatieve werking vanuit. Door de stijging van de kapitaalkosten wordt er een hoger bruto rendement vereist. Hierdoor dalen de buitenlandse investeringen in Nederland. Een CBIT trekt concernfinancieringsactiviteiten aan. Tevens wordt het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen weggenomen in een binnenlandse situatie. In een buitenlandse situatie is dit afhankelijk van het daar geldende stelsel. Een gecoördineerde invoering op europees niveau van een CBIT acht ik niet realistisch. 

Indien we een primair rendementsstelsel vergelijken met een CBIT kom ik tot de conclusie dat mijn voorkeur uitgaat naar een primaire rendementsaftrekstelsel. Gemeten in welvaart zijn de verschillen marginaal, met de kanttekening dat deze moeilijk te meten zijn. Bezien vanuit de investeringen pakt een primair rendementsstelsel gunstiger uit dan een CBIT.
Van de onderzochte alternatieven heeft defiscalisering van de groepsrente de meeste raakvlakken met de verplichte groepsrentebox. De maatregelen betekenen dat ontvangen groepsrente van verbonden lichamen enerzijds onder de werking van de deelnemingsvrijstelling en dat anderzijds de betaalde groepsrente niet langer aftrekbaar is. In een binnenlandse situatie pakt defiscalisering van groepsrente evenwichtig uit. In een situatie met het buitenland kan er dubbele belastingheffing of een heffingsvacuüm optreden. Indien het professorenvoorstel wordt ingevoerd kunnen ingewikkelde renteaftrekbeperkingen vervallen. De discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen wordt slechts partieel weggenomen. De regeling heeft een remmende werking op buitenlandse investeringen in Nederland. Er gaat een aantrekkende werking uit naar ondernemingen met relatief veel overwinst. Defiscalisering van de groepsrente pakt positief uit voor concernfinancieringsactiviteiten. Europees gezien vormt defiscalisering waarschijnlijk geen verboden staatssteun. 
HOOFDSTUK 6
CONCLUSIE

H2

In hoofdstuk twee is de ontstaansgeschiedenis van de verplichte groepsrentebox aan bod gekomen. Eerst is het CF- regime behandeld, die op 24 december 1996 in werking trad. Bij dit regime kon een reserve ten laste van de winst worden gebracht. De gevormde reserve kon verdwijnen of afnemen door middel van opheffing of als gevolg van een onttrekking. Echter is de regeling aangemerkt als verboden staatssteun in de zin van artikel 107 VWEU. Hierdoor is een einde gekomen aan het CF-regime.

Het oorspronkelijk voorstel was een optionele groepsrentebox. De EC heeft echter een beschikking afgegeven waaruit viel af te leiden dat de EC van mening was dat de optionele groepsrentebox verboden staatssteun was. Indien de optionele groepsrentebox wordt getoetst aan de verboden staatssteuncriteria uit artikel 107 VWEU kan geconcludeerd worden dat er sprake was van verboden staatssteun. 
Op 15 juni 2009 is een consultatiedocument verschenen met onder andere het voorstel tot invoering van een verplichte groepsrentebox, zodat de regeling niet zou worden aangemerkt als verboden staatssteun in de zin van artikel 107 VWEU. Op 8 juli 2009 heeft de EC een beschikking afgegeven waarin is geoordeeld dat de aangepaste verplichte groepsrentebox geen verboden staatssteun is. Echter bestaat wel de mogelijkheid dat de regeling wordt aangemerkt als schadelijk belastingmaatregel in de zin van de Gedragscodegroep. Na de voorstellen uit het consultatiedocument in combinatie met de beschikking van de EC, lag het in de lijn der verwachting dat de verplichte groepsrentebox op korte termijn zou worden ingevoerd. Echter, zij is per heden nog niet in werking getreden. In artikel 12c vpb is de zogenoemde verplichte groepsrentebox opgenomen. De strekking van de groepsrentebox is opbrengsten met eigen vermogen gefinancierde groepsfinancieringsactiviteiten binnen het concern relatief laag te belasten. Dit gebeurt tegen een effectief tarief van 5%.
Uit de parlementaire behandeling van de groepsrentebox zijn de doelstelling naar voren gekomen van de regeling. Deze zijn het aantrekken en behouden van concernfinancieringsactiviteiten en het verkleinen van het verschil in de behandeling van eigen en vreemd vermogen. Hiermee is een gedeelte van de eerste deelvraag uit hoofdstuk 1 beantwoord. Wat zijn de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox?
H3

Op 5 december 2009 heeft de Staatssecretaris van Financiën zich uitgesproken over de verplichte groepsrentebox in de Sinterklaasbrief. Hij hecht veel waarde aan de belangen van buitenlandse investeerders in Nederland. 
In hoofdstuk 3 zijn de voor- en nadelen van de verplichte groepsrentebox aan bod gekomen, die door de Staatssecretaris van Financiën zijn aangehaald in de Sinterklaasbrief. Bezien vanuit concernfinancieringsactiviteiten werkt de verplichte groepsrentebox positief. Het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen wordt verkleind waardoor arbitragemogelijkheden tussen deze vermogensvormen afnemen. Een ander voordeel is dat de EC een beschikking “geen verboden staatssteun” heeft afgegeven. 

Naast voordelen heeft de Staatssecretaris van Financiën nadelen besproken in de Sinterklaasbrief. Uit deze brief is naar voren gekomen dat met name de aftrekkant van de verplichte groepsrentebox bezwaren oproept. De Staatssecretaris van Financiën stelt dat de regeling een negatieve invloed heeft op buitenlandse investeerders.  Hij wil de regeling alleen invoeren indien het vestigingsklimaat voor buitenlandse investeerders voldoende wordt gespaard. Op basis van de huidige inzichten acht hij dit zeer twijfelachtig. De wijze waarop de verplichte groepsrentebox nu is vormgegeven frustreert de werking van cashpoolcenters. Indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd dient zij op dit punt te worden aangepast. Als Nederland de verplichte groepsrentebox invoert, bestaat het risico dat andere landen tegenmaatregelen invoeren. Indien artikel 12c vpb wordt aangepast, bestaat de kans dat ze niet meer onder de reikwijdte van de beschikking valt inzake “geen verboden staatssteun”. Gelet op de aangehaalde nadelen door de Staatssecretaris van Financiën, acht ik de kans zeer gering dat de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd in zijn huidige vorm. 

De eerste deelvraag kan nu beantwoord worden, deze luidt:

1. Wat zijn de doelstellingen van de verplichte groepsrentebox?

Het verkleinen van het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen. Het behouden en aantrekken van concernfinancieringsactiviteiten voor Nederland. Het investeringsklimaat bevorderen. 

H4
Voor overheden wordt het steeds moeilijker om belasting te heffen op bedrijfswinsten. Door de globalisering wordt kapitaal steeds mobieler en de belastingconcurrentie steeds heviger. Als gevolg van de belastingconcurrentie zijn de vpb tarieven gedaald binnen de EU. Uit onderzoek blijkt echter dat kapitaal niet perfect mobiel is. Indien we naar de fiscale regelgeving van de afgelopen jaren kijken zien we dat de discriminatie tussen vreemd en eigen vermogen is afgenomen als gevolg van reparatiewetgevingen. Als gevolg van deze reparatiewetgevingen bestaat het gevaar op overkill. De invoering van de verplichte groepsrentebox leidt tot een verkleining van de discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen, maar wordt niet helemaal weggenomen. 
Aan de hand van twee artikelen zijn enkele economische aspecten van de verplichte groepsrentebox behandeld. Hofland en Lorié concluderen dat de invoering van een verplichte groepsrentebox zal leiden tot een afname van buitenlandse investeringen in Nederland. Van der Horst en De Mooij zijn het niet eens met de conclusie van Hofland en Lorié. Invoering van de verplichte groepsrentebox komt neer op een grondslagverbreding en een tariefsverlaging bij een budgetneutrale benadering. Dit werkt door op beslissingen die bedrijven maken. Deze zijn onder meer de financieringsbeslissing, investeringskeuze en locatiekeuze. Van der Horst en De Mooij gebruiken het CORTAX model om een economische simulatie uit te voeren van de effecten van onder meer de verplichte groepsrentebox. 

Als alleen Nederland de verplichte groepsrentebox doorvoert zien we de investeringen met 0.6% toenemen, wat betrekkelijk gering is. Enerzijds is er het negatieve effect van de daling van de investeringen met 1,1%, anderzijds wordt dit ruimschoots gecompenseerd door het positieve effect van de locatiekeuze. In het vorige hoofdstuk is gebleken dat de Staatssecretaris van Financiën stelt dat hij de regeling alleen wil invoeren als het klimaat voor buitenlandse investeringen voldoende gespaard kan worden. Op basis van de uitkomsten van het CORTAX model kan dit niet worden gesteld. 
De kritiek van Hofland en Lorié op Van der Horst en De Mooij is dat hun analyse generiek is. De kritiek die Van der Horst en De Mooij uiten komt voort uit het feit dat Hofland en Lorié geen rekening houden met het effect op de locatiekeuze van bedrijven, als gevolg van de tariefsverlaging door de budgetneutrale benadering. De locatiekeuze is belangrijk in de analyse, dit  is gebleken uit empirisch onderzoek van De Mooij.
De tweede en derde deelvragen kunnen nu volledig worden beantwoord, deze luiden:

2. Wat zijn de economische effecten indien de verplichte groepsrentebox wordt ingevoerd?

Er gaat een positieve werking uit van de locatiekeuze. Er vindt een kleinere verstoring plaats op de financieringsbeslissing. Er vindt een grotere verstoring plaats op de investeringsbeslissing. Het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen wordt verkleind. Er gaat een aantrekkende werking uit naar concernfinancieringsactiviteiten. 

3. Is de verplichte groepsrentebox een geschikt instrument om het investeringsklimaat te bevorderen? 

Nee, de belangen van de buitenlandse investeerders in Nederland zijn  niet voldoende gewaarborgd. Hierdoor is de verplichte groepsrentebox geen geschikt instrument om het investeringsklimaat te bevorderen. Zie voor een uitgebreide analyse hiervoor hoofdstuk 4 en met name paragraaf 4.4.1.1. 
H5

In dit hoofdstuk is een overzicht gegeven van alternatieve regelingen voor de verplichte groepsrentebox. Deze alternatieven kunnen worden onderverdeeld in twee categorieën. De eerste categorie zijn stelsels waarbij aftrek van de winst is toegestaan voor zowel de vergoeding over het vreemd vermogen als over het eigen vermogen. Uit de eerste categorie zijn in dit hoofdstuk behandeld als alternatieven het dividendaftrekstelsel, notionele interestaftrek, vermogensaftrek/bijtelling primair dividendaftrekstelsel en primair rendementsaftrekstelsel. De tweede categorie zijn stelsels waarbij de vergoeding voor vreemd vermogen niet of slechts partieel aftrekbaar is. De vergoeding voor het eigen vermogen is ook niet aftrekbaar. Voorbeelden hiervan zijn het CBIT-voorstel en defiscalisering van de groepsrente. 

De Belgische notionele interestaftrek regeling is een primair rendementaftrekstelsel. Het  dividend moet fictief worden gesplitst in een primair en in een resterend gedeelte. Het primaire gedeelte is aftrekbaar en het resterend gedeelte niet. De aftrek wordt verleend over het gecorrigeerd eigen vermogen gekoppeld aan de gemiddelde vergoeding op jaarbasis voor staatsobligaties met een looptijd van tien jaar. Deze wordt jaarlijks vastgesteld. De EC is geen onderzoek begonnen naar de notionele interestaftrek op het gebied van verboden staatssteun, daarmee lijkt het gevaar van verboden staatssteun  geweken. De EC heeft echter wel vragen gesteld over de notionele intrestaftrek op het gebied van strijdigheden met de verdragsvrijheden. De EC is gemachtigd een inbreukprocedure te starten. Uit de analyse blijkt dat de notionele interestaftrek concernfinancieringsactiviteiten aantrekt. Indien Nederland een dergelijke regeling invoert ligt het in de lijn der verwachting dat deze concernfinancieringsactiviteiten ook naar Nederland toe trekken. De notionele interestaftrek verkleint het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen waardoor arbitragemogelijkheden afnemen. De buitenlandse investeringen zijn na invoering van de notionele interestaftrek in België sterk gestegen. Uit de praktijk blijkt dat de notionele interestaftrek een misbruikgevoelige regeling is, daarom moet Nederland bij een eventuele invoering bedacht zijn op dit aspect. Het is moeilijk in te schatten wat de daadwerkelijke budgettaire kosten zijn indien Nederland een dergelijke regeling invoert. Bezien vanuit het budgettaire aspect is het mogelijk de aftrekgrondslag te verkleinen van het primaire rendement. Bijvoorbeeld door het uitsluiten van onroerend goed van de aftrek over het eigen vermogen. Een forfaitaire aftrek over het vreemd vermogen naast een notionele intrestaftrek is een optie om het budgettaire risico te reduceren. In dat geval is mogelijk een deel van de rente niet meer aftrekbaar.  

Een vermogensaftrek/bijtelling is een forfaitaire aftrek over het eigen vermogen. De grondslag voor deze aftrek/bijtelling is het eigen vermogen. Deze grondslag wordt berekend door het eigen vermogen te verminderen met de fiscale waarde van aanwezige deelnemingen. Het is mogelijk dat de vermindering van de fiscale boekwaarde van de deelneming resulteert in een negatief eigen vermogen. Deze regeling heeft veel overeenkomsten met de notionele interestaftrek. De vermogensaftrek/bijtelling is een regeling die zowel grondslagversmallend als grondslagverbredend kan uitpakken. Het is een ingewikkelde zaak om een correcte schatting te maken van de belastingderving van de vermogensaftrek/bijtelling. Nationaal opererende concerns met een positief vermogen gaan er op vooruit. Ditzelfde geldt voor werkmaatschappijen van internationaal opererende ondernemingen. Geconcludeerd kan worden dat de vermogensaftrek Nederland aantrekkelijk maakt voor concernfinancieringsactiviteiten. Er vind een meer gelijke behandeling plaats tussen eigen en vreemd vermogen. Voor buitenlandse investeerders in Nederland kan de vermogensaftrek/bijtelling zowel positief als negatief uitpakken. Het rapport Weeghel concludeert dat de vermogensaftrek/bijtelling kan leiden tot een toename van de investeringen en het BBP.

Het verschil tussen een primaire dividendaftrek- en primaire rendementaftrekstelsel is de uitdelingseis die een primair dividendaftrekstelsel. Bij een primair dividendaftrekstelsel is de aftrek van het primair dividend alleen toegestaan voor zover het dividend daadwerkelijk is uitgekeerd. De deelnemingsvrijstelling dient niet van toepassing te zijn op het primair dividend dat reeds in aftrek is gebracht van de winst. In internationaal verband is het mogelijk dat er een heffingsvacuüm optreedt over het primair dividend dat ten laste van de winst is gebracht. Om dit te voorkomen kan de voorwaarde worden gesteld dat het primair dividend dat wordt uitgekeerd bij de ontvangende partij belast is tegen een bepaald percentage naar Nederlandse maatstaven. Bij een primair rendementaftrekstelsel kunnen meerdere renteaftrekbeperkingen vervallen, dit in tegenstelling tot  een primair dividendaftrekstelsel. Dit maakt een primair rendementaftrekstelsel eenvoudiger. Doordat er door de uitdelingseis een onderscheid wordt gemaakt binnen het eigen vermogen blijft het verschil in behandeling bestaan tussen eigen en vreemd vermogen. Gelet op de voor- en nadelen  spreek ik mijn voorkeur uit voor een primair rendementsaftrek- boven een primair dividendaftrekstelsel. 
De CBIT is een stelsel dat geen renteaftrek toestaat voor de vergoeding voor eigen en vreemd vermogen. De CBIT kan worden gezien als een ondernemingsbelasting. Er gaat een positieve werking uit vanuit de locatiekeuze door de tariefsverlaging. Door de grotere verstoring op de investeringsbeslissing gaat hier een negatieve werking vanuit. Door de stijging van de kapitaalkosten wordt er een hoger bruto rendement vereist. Hierdoor dalen de buitenlandse investeringen in Nederland. Een CBIT trekt concernfinancieringsactiviteiten aan. Tevens wordt het verschil in behandeling tussen eigen en vreemd vermogen weggenomen in een binnenlandse situatie. In een buitenlandse situatie is dit afhankelijk van het daar geldende stelsel. Een gecoördineerde invoering op europees niveau van een CBIT acht ik niet realistisch. 

Indien we een primair rendementsstelsel vergelijken met een CBIT kom ik tot de conclusie dat mijn voorkeur uitgaat naar een primaire rendementsaftrekstelsel. Gemeten in welvaart zijn de verschillen marginaal, met de kanttekening dat deze moeilijk te meten zijn. Bezien vanuit de investeringen pakt een primair rendementsstelsel gunstiger uit dan een CBIT.

Van de onderzochte alternatieven heeft defiscalisering van de groepsrente de meeste raakvlakken met de verplichte groepsrentebox. De maatregelen betekenen dat ontvangen groepsrente van verbonden lichamen enerzijds onder de werking van de deelnemingsvrijstelling en dat anderzijds de betaalde groepsrente niet langer aftrekbaar is. In een binnenlandse situatie pakt defiscalisering van groepsrente evenwichtig uit. In een situatie met het buitenland kan er dubbele belastingheffing of een heffingsvacuüm optreden. Indien het professorenvoorstel wordt ingevoerd kunnen ingewikkelde renteaftrekbeperkingen vervallen. De discriminatie tussen eigen en vreemd vermogen wordt slechts partieel weggenomen. De regeling heeft een remmende werking op buitenlandse investeringen in Nederland. Er gaat een aantrekkende werking uit naar ondernemingen met relatief veel overwinst. Defiscalisering van de groepsrente pakt positief uit voor concernfinancieringsactiviteiten. Europees gezien vormt defiscalisering waarschijnlijk geen verboden staatssteun. 
Nu kunnen de vierde en vijfde deelvraag worden beantwoord, deze luiden:

4. Welke alternatieven zijn er voor de verplichte groepsrentebox?
Deze alternatieven zijn de dividendaftrekstelsel, notionele interestaftrek, vermogensaftrek/bijtelling, primair dividendaftrekstelsel, CBIT en defiscalisering van de groepsrente.

5. Welke alternatief is het meest geschikte instrument om de doelstelling van de verplichte groepsrentebox te realiseren? 

Ik acht een primair rendementsstelsel heeft meest geschikte alternatief. Ik beveel in het bijzonder een vermogensaftrek/bijtelling stelsel aan of een notionele interestaftrek in combinatie met een forfaitaire aftrek voor het vreemd vermogen een geschikt stelsel 

Aan de hand van de bevindingen kan nu de probleemstelling worden beantwoord, deze luidt: 
“Is artikel 12c Wet op de vpb 1969 een geschikt instrument om het investeringsklimaat te blijven bevorderen en aantrekkelijker te maken, en wat zijn eventuele geschikte alternatieven voor artikel 12c Wet op de vpb 1969?”

De verplichte groepsrentebox is geen geschikt instrument om het investeringsklimaat te bevorderen. De vermogensaftrek/bijtelling of de notionele interestaftrek in combinatie met een forfaitaire aftrek voor vreemd vermogen zijn de meest geschikte alternatieven voor de verplichte groepsrentebox.
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� Inwerking getreden per 1 januari 2010.


� Het CF-regime is opgenomen in het reeds vervallen artikel 15c vpb.


� J.A.G. van der Geld, “De behandeling van rente in de VPB heroverwogen”, WFR 2009/145


� Een voorbeeld hiervan is de deelnemingsvrijstelling. 


� Inwerking getreden op 30 juli 1990.


� Kamerstukken II 1992/93, 22 860, nr. 2 (Oriëntatie nota).


� Opgenomen in V-N 1993/2424, 3. 


� Artikelsgewijs commentaar,  Artikel 15b, concernfinancieringsactiviteiten, V-N, Aantekening 1, 1.1 Beschouwing.


� Opgenomen in V-N 1993/2424, 3.


� Kamerstukken II 1995/96, 24 696, nr. 1-2 (VvW).


� Artikelsgewijs commentaar,  Artikel 15b, concernfinancieringsactiviteiten, V-N, aantekening 1,  1.1 Beschouwing.


� Het  CF-regime wordt in deze scriptie weergegeven om de ontstaansgeschiedenis van de groepsrentebox  te verduidelijking, daarom ga ik beperkt in op werking van het CF-regime. 


� Artikelsgewijs commentaar,  Artikel 15b, concernfinancieringsactiviteiten, V-N, Aantekening  2, Beschouwing.


� Artikel 15b, eerste lid, vpb.


� Artikel 15b, tweede lid, onderdeel b, vpb: de inkomsten van het lichaam per Mogendheid ten minste 5% dan wel per continent ten minste 10% bedragen van de totale in Nederland belastbare inkomsten van het lichaam terzake van tot het concern behorende lichamen.


�Kamerstukken II 1995/96, 24 696, nr. 3, blz. 31 (MvT).


� Artikel 15b, tweede lid, onderdeel c,  vpb.


� Kamerstukken II 1995/96, 24 696, nr 6, blz. 8 (MvT).


�Kamerstukken II 1995/96, 24 696, nr. 3, blz. 8 ( MvT).


� Artikel 15b, eerste lid, onderdeel a


� Kwalificerende financieringsactiviteiten die strekken tot binnen het concern zijn; financieren van bedrijfsmiddelen, financieren van bedrijfsmatige activiteiten en het ter  beschikking stellen van het gebruiksrecht van bedrijfsmiddelen. Niet kwalificerende financieringsactiviteiten zijn: financieringsactiviteiten buiten het concern en beleggen. 


� Voorbeelden: een mogelijk verlies van de deelneming en aansprakelijkstellingen die het vermogen van de dochter te boven gaan. 


� Artikelsgewijs commentaar,  Artikel 15b, concernfinancieringsactiviteiten, V-N, Aantekening 2, Onderdeel 2.2  Reserve ter zake van bepaalde risico's.


� Wat onder concernfinancieringwinst  verstaan wordt is opgenomen in artikel 15b, eerste lid, onderdeel b, vpb


� Verliezen die samenhangen met de risico’s waarvoor de reserve gevormd is moeten verplicht belast onttrokken worden.  


� Terzake de verwerving van een deelneming door het concern en terzake een bijstorting in verband met aansprakelijkstelling kan een onverplichte afname van de reserve plaatsvinden. 


� Kamerstukken II 1995/96, 24 696, nr. 3, blz. 9 (MvT).


� Genoemd naar de voormalige Engelse Minister van Financien Dawn Primarolo. 


� Artikel 107, eerste lid, VWEU.


� Beschikking nr. 2003/568/EG van de Raad van 17 februari 2003 betreffende de door Nederland ten uitvoer gelegde steunmaatregel ten gunste van internationale financieringsactiviteiten (PbEG 2003, L 180/52).


� Opgenomen in V-N 2005/11.12.


� Kamerstukken 2 2005/06,30 572, nr 3, blz. 11-12 (MvT).


� Kamerstukken 2 2005/06,30 572, nr 3, blz. 11-12 (MvT).


� Kamerstukken 2 2005/06,30 572, nr 8, blz. 30 (NV).


�Kamerstukken 2 2005/06,30 572, nr 3, blz. 11-12 (MvT).


� Zijn alleen aftrekbaar indien er geen aftrekbeperkingen zijn op basis van de artikelen 10a, 10b of 10d vpb.


� L.G.M. Stevens, “Fiscale Beleidsnotities 2010”, WFR/1183.


� R. Broeren, Commentaar, Artikel 12c, vpb, NDFR, onderdeel 1. 


� Kamerstukken 2 2005/06,30 572, nr 8, blz. 29-30 (NV).


� Besluit EC, 28 maart 2007, nr. 2007/C-66/12.


� NDFR Artikel 12c vpb Groepsrentebox, Commentator mr. R. Broeren.


� Consultatiedocument, Consultatie verdeling Vpb-druk en renteproblematiek,  15 juni 2009.


� Kamerstukken II, 2006-2007, 31 058, nr. 4  (Wet vereenvoudiging en flexibilisering bv- recht). 


� Beschikking nr. IP/09/1100  EC 8 juli 2009 betreffende de regeling inzake de groepsrentebox (C4/2007, C(2009) 4511).


� Brief van 2 september 2009, nr. AFP/09/421U.


� Brief van 5 december 2009, nr DB/2009/674M. Deze brief staat bekend als “de Sinterklaasbrief” . Staatssecretaris van Financiën , de Jager.


� Reeds geïntroduceerd in paragraaf 2.2.2.


� Resolutie nr. 1998/2/EG van de Raad en de vertegenwoordigers van de regeringen der lidstaten, (PbEG 1998, C02/02).


� Resolutie nr. 1998/2/EG van de Raad en de vertegenwoordigers van de regeringen der lidstaten, (PbEG 1998, C02/02).


� Kamerstukken II 2007/08, 21 501, nr. 595, blz. 6 (Verslag algemeen overleg).


� BRONVERMELDING


� Uitgaande van het huidige tarief van 25,5% in artikel 22, vpb


� Het gaat hierbij om groepsrentebox bezittingen.


� Het gaat hierbij om groepsrentebox schulden.


� Het gaat hierbij om afdekkinginstrumenten die verband houden met valuta- en renterisico’s.


� Ingeval de rente formeel verschuldigd is aan een derde, maar feitelijk betaald wordt een concernlichaam.


� Artikel 12c, tweede lid, laatste volzin, vpb.


� Kamerstukken II, 1996-1997, 24 696, nr 8, p.19 (Nota naar aanleiding van het verslag).


� Hieronder vallen ook vergelijkbare buitenlandse rechtsvormen. 


� Op basis van de International Accounting Standards, IAS 27.


� Met de Engelse term control bedoel ik de Nederlandse term zeggenschap.


� R. Broeren, Commentaar, Artikel 12c, vpb, NDFR, onderdeel 2.


� R. Broeren, Commentaar, Artikel 12c, vpb, NDFR, onderdeel 7.


� Consultatiedocument, Consultatie verdeling Vpb-druk en renteproblematiek,  15 juni 2009.


�Een andere reden voor de maatregelen is de in het vorige hoofdstuk genoemde neutrale behandeling tussen vreemd en eigen vermogen.


� Brief van 5 december 2009, nr DB/2009/674M. Deze brief staat bekend als “de Sinterklaasbrief” . Staatssecretaris van Financiën , de Jager.
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