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Het traditionele debat over de belasting van meer-
waarden op aandelen komt net als een zeeslang
steeds weer naar boven tijdens verkiezingen.
Belgié is immers een uitzondering en stelt
dergelijke meerwaarden (in principe) vrij van
personenbelasting. Dit belastingstelsel draagt ertoe
bij dat het gezien wordt als een belastingparadijs
voor investeerders, terwijl het traditioneel wordt
beschouwd als een fiscale hel voor werknemers. In
deze bijdrage gaan we dieper in op het fiscale lot
van meerwaarden op aandelen in het kader van de

personenbelasting.

DRIE SOORTEN MEERWAARDEN OP AANDELEN
Artikel 90, 9°,'¢ streepje van het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992 bepaalt dat meerwaar-
den "verwezenlijkt naar aanleiding van de over-
dracht onder bezwarende titel van die aandelen
buiten het uitoefenen van een beroepswerkzaam-
heid, daaronder niet begrepen normale verrichting-
en van beheer van een privévermogen" onder de

fiscale categorie ‘diverse inkomsten' vallen.

Op basis van dit artikel zijn er dus drie soorten
meerwaarden in het kader van de personen-
belasting. Elk van deze meerwaarden zal onder-

worpen zijn aan een specifiek belastingstelsel.

MEERWAARDEN VERWEZENLIJKT IN HET
KADER VAN HET NORMALE BEHEER VAN EEN
PRIVEVERMOGEN

Deze meerwaarden zijn in principe niet belast-
baar. Ze vallen immers niet in de categorie 'diverse
inkomsten' waarnaar hierboven wordt verwezen
en aangezien ze niet onder een andere belasting-

bepaling vallen, zijn ze vrijgesteld van alle belasting.

Het begrip 'normaal’ beheer van een privévermogen

moet in concreto worden beoordeeld in het licht

Zijn meerwaarden op aandelen
altijd vrijgesteld?

Door Francois Collon, advocaat aan de Balie van Brussel.

van het criterium van een voorzichtig en redelijk
persoon. De rechtspraak werd er al toe gebracht
te beslissen dat een normaal' beheer niet nood-
zakelijk passief is, maar dynamisch kan zijn en
gebaseerd op een goede kennis van de markt-

mechanismen.

Het Wetboek van de inkomstenbelastingen voor-
ziet in een belangrijke uitzondering met betrekking
tot de vrijstelling van meerwaarden op aandelen
verwezenlijkt in het kader van 'normaal’ beheer, de
zogenaamde 'Reynderstaks'. Het gaat hierbij om
de belastingheffing in de vorm van intresten aan
het tarief van 30% van het ‘obligatiegedeelte’ van
de meerwaarden of deelbewijzen van Belgische of

buitenlandse investeringsvennootschappen.

MEERWAARDEN VERWEZENLIJKT BUITEN HET
NORMALE BEHEER VAN EEN PRIVEVERMOGEN
Het gaat hierbij doorgaans om zogenaamde

'speculatieve’ meerwaarden. Het speculatieve
karakter van een transactie moet geval per geval

op basis van feiten worden geanalyseerd.

De rechtspraak heeft de volgende criteria vastge-

legd met betrekking tot meerwaarden op aandelen:

- De omvang van de verwezenlijkte meerwaarde;

- De duur van het aandelenbezit;

- Het feit dat er geen dividenden werden
uitgekeerd tussen aankoop en wederverkoop;

- De toevlucht tot derden die banden onderhouden
met zowel de koper als de verkoper;

- Het verschil tussen de verkoopprijs van de
aandelen en hun intrinsieke waarde;

- De specifieke relaties tussen de koper en de
verkoper;

- Het nemen van bijzondere risico’s;

- De toevlucht tot leningen;

- De gebruikte methoden.

Een meerwaarde die
wordt verwezenlijkt
buiten het normale
beheer van een priveé-
vermogen, wordt
belast aan het tarief
van 33%.
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Een welbekende zaak is een voorbeeld van een
‘abnormaal’ beheer van een privé-vermogen.
Een van de aandeelhouders van koekjes-
fabriek Destrooper wilde zijn aandelen ver-
kopen aan de groep Lotus. Zijn broer oefende
echter zijn voorkooprecht uit en verwierf
deze aandelen om ze vervolgens onmiddellijk
over te dragen aan een ander bedrijf dat een
hogere prijs bood. In dit dossier heeft de
rechtspraak erkend dat er een speculatieve
intentie achterzat. Deze intentie vloeide met
name voort uit het feit dat de broer in geen
geval van plan was om de verworven aan-
delen te houden en dat hij geld had moeten

lenen om tot de aankoop te kunnen overgaan.

Een meerwaarde die wordt verwezenlijkt
buiten het normale beheer van een privé-
vermogen, wordt belast aan het tarief van
33%.

MEERWAARDEN VERWEZENLUKT IN HET
KADER VAN EEN BEROEPSACTIVITEIT

Opdat een door een natuurlijke persoon
verwezenlijkte meerwaarde op aandelen
belastbaar zou zijn in het kader van beroeps-
inkomsten, moeten de aandelen zijn toege-
wezen aan de uitoefening van de beroeps-
activiteit. In dit verband heeft de rechtspraak
erkend dat, zelfs als de meerwaarde betrek-
king heeft op aandelen in een vennootschap
waarin de aandeelhouder actief zou zijn
geweest alswerknemer of zaakvoerder, daaruit
niet kan worden afgeleid dat de aandelen tot

zijn beroepsvermogen zouden behoren.

Dit betekent dat meerwaarden zelden worden

belast als bedrijfsinkomsten.

In het extreme geval van een belegger wiens

enige activiteit de aankoop en wederverkoop
van aandelen zou zijn en waaraan hij dus het
merendeel van zijn tijd zou besteden, zouden
de meerwaarden eventueel als beroeps-
inkomsten kunnen worden beschouwd. En
dan nog moet de belastingdienst kunnen

aantonen dat het om beroepsinkomsten gaat.

CONCLUSIES

Hoewel de overgrote meerderheid van de

meerwaarden op aandelen belastingvrij is,
is het de moeite waard om dit nader te
bekijken. In de afgelopen maanden is de
belastingdienst meeraandachtgaanbesteden
aan het analyseren van het al dan niet
normale karakter van het beheer van

privévermogen.

Is dit een voorbode van wetswijzigingen na de

verkiezingen? De toekomst zal het ons leren. ¢
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