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Verantwoording

o Dit memorandum is gebaseerd op onderzoek dat wij in de zomer van 2026 hebben verricht
naar het fiscale Omnibusvoorstel. Ons onderzoek is uitgemond in een wetenschappelijk
artikel (getiteld ‘Omnibus: wie gaat dat betalen?’) dat wordt gepubliceerd in het
augustusnummer van het Maandblad Belastingbeschouwingen (MBB).
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Het fiscale Omnibusvoorstel

Op 24 juni 2026 heeft de Europese Commissie het fiscale Omnibusvoorstel gepubliceerd. Het
woord ‘omnibus’ betekent letterlijk ‘voor iedereen’. Met het fiscale Omnibusvoorstel beoogt de
Europese Commissie om de bestaande Europese belastingregelgeving voor (alle) bedrijven te
vereenvoudigen en het concurrentievermogen van de EU te vergroten.

Het Omnibusvoorstel heeft ingrijpende gevolgen voor de Nederlandse dividend-, inkomsten- en
vennootschapsbelasting. Wij hebben door middel van syntheseonderzoek een grove schatting
gemaakt van de gevolgen van enkele onderdelen van Omnibusvoorstel voor de Nederlandse
schatkist.! Volgens deze schatting bedraagt het budgettaire verlies structureel maximaal € 3 miljard
vanaf 2029 en € 8 miljard vanaf 2037. In de onderstaande tabel zijn de budgettaire consequenties
op een rijtje gezet:

Belastingmiddel Budgettaire derving Vanaf
#1 Dividendbelasting -/- circa € 4 miljard 2037
#2 Inkomstenbelasting -/- circa € 1 miljard 2037
#3 Vennootschapsbelasting | -/- circa € 3 miljard 2029
Totaal -/- circa € 8 miljard 2037

Wij tekenen aan dat het Omnibusvoorstel nog andere maatregelen bevat die leiden tot een
additionele budgettaire derving, zoals het voorstel voor een versnelde afschrijving op vaste R&D-
activa. Deze maatregelen laten wij in dit memo onbesproken.

Wij hebben diverse beleidsopties verkend die de politiek kan overwegen ter dekking van de
budgettaire verliezen in hetzelfde domein (vermogen en winst).

! Het syntheseonderzoek houdt in dat wij de budgettaire consequenties hebben benaderd aan de hand van
verschillende bronnen, waaronder de miljoennota, overige parlementaire stukken (toelichtingen bij wetsvoorstellen
en antwoorden op Kamervragen) en documenten die openbaar zijn geworden naar aanleiding van Woo-verzoeken.



#1 De facto afschaffing van de dividendbelasting (derving circa € 4
miljard)

De dividendbelasting heeft een dreigende afschaffing al een paar keer overleefd, maar het
Omnibusvoorstel lijkt fataal.> De dividendbelasting wordt in hoofdzaak opgebracht door twee
typen buitenlandse aandeelhouders die een klein aandelenbelang (< 5%) hebben in een in
Nederland gevestigde vennootschap, te weten:

e Natuurlijke personen (beleggers); en
e  Vennootschappen (beleggingsvennootschappen).

Voor deze twee typen buitenlandse aandeelhouders is de Nederlandse dividendbelasting een
eindheffing. Anders dan Nederlandse aandeelhouders kunnen zij de dividendbelasting niet
verrekenen met de inkomsten- of vennootschapsbelasting. De netto-dividendbelastingopbrengst,
dat wil zeggen na verrekening, ligt in 2026 tussen de € 3,2 en € 3,4 miljard.’> Afgaand op de
meerjarige begroting loopt de netto-opbrengst van de dividendbelasting in 2030 op tot circa € 4
miljard.* In de onderstaande figuur zijn de twee typen aandeelhouders afgebeeld.
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2 De bedreigingen waren politiek en juridisch van aard. Zo sneuvelde het plan van het kabinet Rutte-11I om de
dividendbelasting af te schaffen nadat Unilever in het najaar van 2018 aankondigde zijn hoofdkantoor naar het
Verenigd Koninkrijk te verhuizen. De meer dan 10.000 (1) dividendbelastingclaims die beleggingsfondsen bij de
Belastingdienst indienden (teruggaafverzoeken wegens discriminatie), klapten na het arrest van de Hoge Raad van
23 oktober 2020 (ECLI:NL:HR:2020:1674). Voor een nieuwe poging — onder Rutte-IV — om de dividendbelasting af
te schaffen ter behoud van het hoofdkantoor van Shell (project ‘Oranje’) bleek in de Tweede Kamer onvoldoende
draagvlak.

3 Het deel van de dividendbelasting dat wordt verrekend met de inkomsten- en vennootschapsbelasting ligt tussen de
56% en 58%. Wat er overblijft, is de netto-opbrengst.

4 De geraamde bruto-opbrengst is € 9,5 miljard, waarvan na verrekening € 4,18 miljard (€ 9,5 miljard x 44%)
resteert.



Het Omnibusvoorstel zet een streep door de mogelijkheid voor Nederland om dividendbelasting
te heffen over het dividend dat Nederlandse beurs-NV’s (zoals Philips, Heineken en ASML)
betalen aan beleggingsvennootschappen die zijn gevestigd in andere EU-lidstaten. De Europese
Commissie stelt namelijk voor om het bestaande verbod op bronheffing op dividenden tussen
moeder- en dochterbedrijven (vanaf een 10%-aandelenbelang) in de EU met ingang van 2037 uit
te breiden tot alle dividenden tussen bedrijven in de EU. Dit is een forse hap uit de aandeelhouders
die verantwoordelijk zijn voor de netto-dividendbelastingopbrengst.

Constructies

Wij vermoeden dat het Omnibusvoorstel de facto de afschaffing van de dividendbelasting inluidt.
In dit verband roepen wij in herinnering dat het ministerie van Financién zich decennialang
verzette tegen de lobby van olie- en gasconcern Shell om iets te doen aan de Nederlandse
dividendbelasting, waaronder de wens van Shell om in het belastingverdrag met het Verenigd
Koninkrijk een 0%-tarief op te nemen voor beleggingsdividenden (lees: dividenden op aandelen <
5%).°> Het ministerie van Financién vreesde voor een forse budgettaire derving die vér uitging
boven de gemiste opbrengst van de dividendbelasting op uitgaand beleggingsdividend naar het
Verenigd Koninkrijk. Zo zou de door Shell gewenste verdragsaanpassing volgens het ministerie
leiden tot het wereldwijd structuren van beleggingen in Nederlandse aandelen via het Verenigd
Koninkrijk om Nederlandse dividendbelasting te ontwijken.® Denk bijvoorbeeld aan actieve Britse
beleggingsfondsen met een gespreide landenportefeuille, waaronder Nederlandse aandelen. Met
andere woorden: als er één gaatje wordt gemaakt in de dividendbelasting is het hek van de dam.

Dit zou betekenen dat nagenoeg de gehele netto-opbrengst van de dividendbelasting dreigt weg te
vallen zodra beleggingsdividend op grond van de Omnibusrichtlijn belastingvrij Nederland uit kan
via een beleggingsfonds in een andere lidstaat. In het buitenland woonachtige natuurlijke personen
zullen dan vooral nog in Nederlandse (beurs)vennootschappen beleggen via buitenlandse
beleggingsvennootschappen, waartegen antimisbruikbepalingen niet lijken te zijn opgewassen.” In
de onderstaande figuur hebben wij deze gang van zaken afgebeeld:

3 Dit blijkt uit de interne documenten die openbaar zijn geworden naar aanleiding van diverse Woo-verzoeken; zie het
Besluit van de minister van Economische Zaken en Klimaat van 4 juni 2025, kenmerk DGED-AEP/35028078,
documentnrs. 4 en 20 alsmede het Besluit van de minister van Economische Zaken en Klimaat van 16 april 2026,
kenmerk WJZ/104522388, documentnr. 133.

6 Zo wordt in een bijlage bij de nota ‘Uw deelname aan het Shell Diner (17 november)’ van 12 november 2014,
kenmerk DGETM-EM/14185169, het volgende opgemerkt: “FIN verwacht dat via herstructurering op grote schaal
gebruik zal worden gemaakt van het 0%-tarief in het verdrag. Daarmee kan de dividendbelasting worden uitgehold.
De meest agressieve structuren die misbruik beogen kunnen worden aangepakt via antimisbruikbepalingen maar de
derving van de dividendbelasting zal grotendeel niet kunnen worden voorkomen. Beleggingsfondsen kunnen immers
met voldoende ‘substance’ in het VK worden opgezet om de antimisbruikbepalingen te passeren.” Zie Besluit van de
minister van Economische Zaken en Klimaat van 16 april 2026, kenmerk WJZ/104522388, documentnr. 133.

7 Zo bevat de nota ‘Fiche vestigingsklimaat’ van 31 maart 2021 een fiche over de invoering van een 0%-tarief onder
het verdrag NL-VK waarin het volgende wordt opgemerkt: “Op basis van de huidige wet- en regelgeving kan een
dergelijk misbruik niet worden bestreden. Een doeltreffende en uitvoerbare antimisbruikbepaling om dit misbruik te
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Beleidsopties

Als alternatief voor de dividendbelasting worden gedacht aan een uitdelingsbelasting die van de
uitkerende vennootschap zelf wordt geheven. Voor de invoering van een dergelijke heffing, die
boven op de vennootschapsbelasting komt (surtax), lijken — ook na aanname van het
Omnibusvoorstel - legio mogelijkheden te bestaan.

#2 Bom onder box 3 (derving circa € 1 miljard)

Het Omnibusvoorstel houdt tevens in dat Nederland geen vennootschapsbelasting meer kan heffen
over beleggingsdividenden (lees: dividenden op aandelen < 5%) die een NV/BV ontvangt van
bedrijven uit andere EU-lidstaten.® Denk aan een NV/BV die belegt in aandelen Mercedes
(Duitsland), L‘Oréal (Frankrijk) of Repsol (Spanje). De Europese Commissie stelt namelijk voor
om de bestaande verplichte dividendvrijstelling bij grensoverschrijdende moeder- en
dochterbedrijven (vanaf een 10%-aandelenbelang) in de EU met ingang van 2037 uit te breiden
tot alle grensoverschrijdende dividenden tussen bedrijven in de EU.

bestreden lijkt niet mogelijk.” Zie het Besluit van de minister van Economische Zaken en Klimaat van 4 juni 2025,
kenmerk DGED-AEP/35028078, documentnr. 20.

8 Strikt genomen mag Nederland er ook voor kiezen om het dividend te belasten, maar dan moet Nederland voorzien
in een verrekening van de buitenlandse winstbelasting. Een dergelijk verrekeningsstelsel ligt naar onze mening niet
voor de hand. Ook de Europese Commissie spreekt in de toelichting op het voorstel over een vrijstelling.



Dit betekent dat een directeur-grootaandeelhouder die via zijn eigen BV belegt in ‘Europese’
aandelen, het dividendrendement vooralsnog onbelast kan genieten. Pas bij uitkering van het
rendement door de BV is inkomstenbelasting in box 2 verschuldigd (tarief 24,5%/31%). De
onderstaande figuur illustreert dit heffingslek:
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Wereldwijde vrijstelling

Vanuit een economische optiek ligt het volgens ons voor de hand dat Nederland ook ontvangen
dividenden op binnenlandse aandelenpakketten < 5% gaat vrijstellen. Anders zouden binnenlandse
aandelen relatief onaantrekkelijk worden om in te beleggen. Als Nederland geen
vennootschapsbelasting meer zou heffen over ontvangen binnenlands beleggingsdividenden,
brengt vervolgens de vrijheid van kapitaalverkeer van het EU-Werkingsverdrag met zich dat die
vrijstelling in principe wereldwijd moet gaan gelden. Ergo: ontvangen dividenden van Philips
(NL), Mercedes (EU) én van Apple (non-EU) zijn dan vrijgesteld van vennootschapsbelasting.

Verkoopwinsten

De (beleidsmatige) vraag rijst of Nederland ook behaalde verkoopwinsten op beleggingsaandelen
moet gaan vrijstellen van vennootschapsbelasting. Dit is een nationale beleidskeuze aangezien het
Omnibusvoorstel niets regelt over verkoopwinsten. De bestaande deelnemingsvrijstelling ziet
zowel op dividenden als verkoopwinsten van de aandelen. Omdat verkoopwinsten van aandelen
met behulp van constructies eenvoudig kunnen worden omgezet in dividenden, is het belasten van
verkoopwinsten naar onze mening weinig zinvol.” Het Omnibusvoorstel zou dus weleens kunnen

° Dit is alleen anders als de wetgever zou kiezen om de jaarlijkse waardeaangroei van aandelen in de heffing van
vennootschapsbelasting te betrekken; zie hierna.



uitdraaien op een volledige vrijstelling van vennootschapsbelasting voor inkomen uit
beleggingsaandelen.

Spanning met box 3

Van de mogelijkheid om belastingvrij te beleggen via een ‘eigen’ BV gaat ongetwijfeld een
aanzuigende werking uit, ook in vergelijking tot een vermogenswinststelsel in box 3. Verder zijn
allerlei (bancaire) beleggingsproducten denkbaar waarbij box 3-aandelen worden omgezet in box
2-aandelen. De geraamde budgettaire opbrengst van box 3 bedraagt in 2030 € 9,0 miljard. Hoeveel
hiervan is toe te rekenen aan aandelenbeleggingen is (helaas) onbekend. Onze grove schatting is
dat het gaat om circa € 1 miljard. Als box 3-beleggers in aandelen in 2037 massaal zouden
overstappen naar box 2, bedraagt de budgettaire derving in box 3 derhalve circa € 1 miljard,
waartegenover slechts een langdurig uit te stellen box 2-claim staat.

Beleidsopties

Om een vlucht van aandelenbeleggers in de BV te voorkomen, zou naar onze mening kunnen
worden overwogen om de jaarlijkse aangroei van aandelenbeleggingen bij BV te belasten met
vennootschapsbelasting (19%/25,8%). Een dergelijk ‘aanwasstelsel’ maakt beleggen in de BV
onaantrekkelijk ten opzichte van de (beoogde) vermogenswinstbelasting in box 3. In feite spant de
wetgever dan fiscaal prikkeldraad.

Als alternatief kan eraan worden gedacht om in box 2 bij wege van fictie een ontvangen dividend
in aanmerking te nemen ter grootte van het door de BV gerealiseerde werkelijke rendement uit
beleggingsaandelen. Een dergelijke fictieve winstuitkering snijdt uitstel van belastingheffing de
pas af. Het enige aantrekkelijke aan box 2 ten opzichte van box 3 is dan nog het tariefverschil
(36% in box 3 vs. 24,5%/31% in box 2). Ook daaraan zou een mouw kunnen worden gepast.

#3 Gat in de vennootschapsbelasting door renteaftrek (derving circa € 2-3
miljard)

In de Nederlandse vennootschapsbelasting is de aftrek van rente als kostenpost aan banden gelegd
via de zogenoemde ‘earningsstrippingmaatregel’. Op grond van deze maatregel mag een
vennootschap slechts 24,5% van zijn operationele kasstroom (ebitda) ‘strippen’ met aftrekbare
rentebetalingen (aan derden of aan groepsvennootschappen). Voor mkb-bedrijven is in elk geval
altijd de € 1 miljoen aan rentekosten aftrekbaar (drempel). De earningsstrippingmaatregel heeft
Nederland ingevoerd in 2019 met een strip-percentage van 30%. In 2022 is het toegestane strip-
percentage verlaagd tot 20%, maar vanaf 2025 weer verhoogd tot 24,5%.

De budgettaire opbrengst van de earningsstrippingmaatregel ligt volgens ons syntheseonderzoek
tussen de € 2 en € 3 miljard. Daarvan blijft naar onze verwachting nauwelijks iets over als het
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Omnibusvoorstel de eindstreep zou halen. De Europese Commissie stelt namelijk voor om het
Europese kader van de earningsstrippingmaatregel z6 aan te passen dat lidstaten (veel) méér rente
in aftrek moeten toestaan. Het gaat vooral om de volgende vier wijzigingen:

e Rente betaald aan derden (bankrente) moet door lidstaten vanaf 2029 in principe worden
uitgezonderd van de earningsstrippingmaatregel;

e Het toegestane strip-percentage moet door lidstaten vanaf 2029 worden bepaald op 30% van
de operationele kasstroom:;

e Een tegenbewijsregeling moet door de lidstaten vanaf 2029 worden ingevoerd waardoor
bedrijven meer rente mogen aftrekken als zij veel eigen vermogen hebben ten opzichte van de
groep als geheel; en

¢  De mkb-drempel moet door lidstaten vanaf 2032 op € 3 miljoen worden gezet.

De eerste drie wijzigingen bij elkaar genomen, die volgens de Europese Commissie moeten ingaan
in 2029, betekenen naar onze inschatting reeds dat de budgettaire opbrengst van de maatregel zal
opdrogen.

Beleidsopties

Als flankerende maatregel kan door Nederland worden overwogen om een alternatieve
renteaftrekbeperking in te voeren in de vennootschapsbelasting. Daarbij kan worden
teruggegrepen op de aftrekbeperking deelnemingsrente die is afgeschaft toen de
earningsstrippngmaatregel werd ingevoerd. Op grond van deze maatregel komt de rente die
betrekking heeft op geldleningen die zijn gebruikt om de aankoop van deelnemingen te
financieren, niet in aftrek. Anders dan de oude regeling, stellen wij voor om geen uitzonderingen
te maken (zoals voor operationele uitbreidingsinvesteringen), zodat de regeling effectiever wordt.
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Meer weten? Kom naar het congres ‘Omnibus: De gevolgen voor het
Nederlandse belastingstelsel’ op S november 2026

SAVE THE DATE: De Universiteit Leiden organiseert op 5 november 2026 (van 14.00 tot 17.30
uur) een congres over de het fiscale Omnibusvoorstel in het Spui-gebouw van de Campus Den
Haag. De toegang is gratis. Meer informatie over het programma en de wijze van aanmelden
worden binnenkort bekendgemaakt.
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