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“Voor zover bekend zijn de minderheidsaandeelhouders (14%) allemaal in Nederland woonachtig en in 

Nederland belastingplichtig in de inkomstenbelasting (box 3/belang <5%). Het idee van herkapitaliseren 

(d.w.z. terugbetaling van aandelenkapitaal) is tot op heden niet nader onderzocht als alternatief voor de 

liquidatie-uitkering, o.a. omdat dit vanuit fiscaal oogpunt voor de (minderheids)aandeelhouders geen 

voordelen biedt. Daarbij is ten eerste van belang dat de dividendbelasting voor de Nederlandse beleggers 

verrekenbaar is met de verschuldigde inkomstenbelasting en per saldo niet tot een hogere belastingdruk leidt. 

Indien een aandeelhouder onvoldoende inkomstenbelasting verschuldigd is om de dividendbelasting te 

kunnen verrekenen, dan wordt het verschil door de Belastingdienst terugbetaald. 

 

Uiteraard leidt heffing van dividendbelasting wel tot een liquiditeitsnadeel voor de 

(minderheids)aandeelhouders over de periode vanaf inhouding tot het moment van verrekening/terugbetaling 

door de Belastingdienst. Dit zal bij een herkapitalisatie in principe niet anders zijn, aangezien: 

 Een liquidatie-uitkering onbelast is voor de dividendbelasting tot het bedrag van het gemiddelde op 

de aandelen gestorte kapitaal (het bedrag van de nominale waarde en de agioreserve). 

 Een herkapitalisatie onbelast is voor de dividendbelasting tot het bedrag van de nominale waarde van 

de aandelen. 

 

Het onbelaste deel bij een herkapitalisatie kan nog worden verhoogd door omzetting van de agioreserve in 

aandelenkapitaal, zodat er per saldo – vanuit een dividendbelastingperspectief – geen verschil is met de 

liquidatie-uitkering. In tegenstelling tot wat de heer Van den Brandt opmerkt, is het echter niet mogelijk om 

de winstreserves zonder heffing van dividendbelasting over te boeken naar het aandelenkapitaal. Dit biedt 

dan ook geen oplossing voor het liquiditeitsnadeel dat de heffing van dividendbelasting meebrengt. “ (einde 

citaat EY) 
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