BESPREKING VAN EEN AANTAL BEZWAREN
TEGEN DE VENNOOTSCHAPSBELASTING IN DE KOSTPRIJS

door Prof. A. M. van Rietschoten
In het nummer van november 1958 van dit blad is een artikel van mlgn hand

opgenomen over de rente in de kostprijs. Daarin werd door mij agn de 0rde ge-
P ? of tot de kosten mo St wordenp erekena de rente over hé& oeImang aan-

ewend gen vermo en, dan we |e rente vermeerderd met de over di rent
eheven Iastln% ar!f werd ?fe Pde vennootscha shel stmgd Hoewe
et dan nog een ragi [ft of hétze dePobIeem niet kan tre en, flaar waar
van venno tscas asH %len]sprae IS Maar \fan mkogw belasting, komt
e .mij doe ma% voor de gedac tenW|ﬁsen voor rn e rken tot et V-

nseI Z0als Nt zich voo doet bq lichamer, die aa evg isch apshe astlng

nderwar en Zijn. Aan het slot zal 1k dan nog Tets over e|nvoed an de In-

omsten lasting zeggen.
In de haar ang 1959 zi ZFJn dne artikelen on enomen resp. van, W. G, Bru%?

ce 0 qu Maan?sc%n Econ%armgrsvaneadgn[eacues %rﬂ?tvr%“e Z”H %%ﬁcvan

ven In
dpe een artikel voor: ,De pr ﬁ“e van de cal(iula le van rente
ee %Srtlln de Kostprijs”, welk stuk is geschreven naar aanleiding van het-
et k?mt mL | dagrom gewenst voor van wederwoord ée dienen waar dat p%st
gn ste bezwadren. z An naar voren gebracht dogr Brugge, daarin A
eva len do ramers Het IS oodzakeluk daar eerst aandacht ﬁan te hestede
Er wordt In zijn beschouwing van ung gaan, dat het vraagstu een fiscaa en
een bedri fsecon(omjsc asP ct fieeft. . Door de vaagheld van erm as ecf
het niet mogelijk it gestelge af te wdzen Wel |s het noodzake vas este Ie
dat het aan de orde gestel evraggst k een b enﬂ‘seconomnch vraa fu
moge dan een fiscaal aspect hepnen, de mativer, [%1 van_ e conc u3| In et pro
ble m zal een bedn#]fseconomnche moeten Zijn. Van het f |scaeas ect is zeker njet
relev nt at qe ve nootscha stfelastm naar éi ebruikelijke onderscheiding piet
tot kostpws erho ene astl\n\?e wordt Gerekend.” Wel r] belang” ka
worden geacht e vrdag of en In emate vennootschapshe ast|n% ordt
af ewen eId via de pri svormlng van het prog van de belastm%n/m t|%
et |ékt aannem |I$ dat de“druk van een easmg eheven over een kosten-
factorerder wordt Qver edra%en en moe K volle| rtot overdract comt,
dan een ea%tlng %e evén van de onde ersgrem| Deze toch heeft In z0
Be ate g kaatrvara een . rent” dat overdracht van hbelastingdruk
angrp minder voor ge hand ligt. I’-Iet komt mg voor, dat de beschouwin van
het béd *fseconomnc evraa%stukwe van waardé moet ZIjn VO rde behandeling
van een Tiscaal pro e%mo ge led va eoverdracht van astdn gen.
MarFru%eact oor Fder ende f|stcfaeas ect t( e-ve n?ot
schaps east kan worden ezien als een voore [ﬁ)de In omsten
ting, van hepalende et%ke IS, Vgnnootsch feastln |nkom tenh eastmq
moeten tezamen worden eschouw als eens sel van elagtm effing naar he
Inkomen, z0 zeg Hier IS toch %en sprﬁ e van een zodanige. evidentie, flat
van een motivering voor deze stelling zol kunnen worden afgezien. Formeel is
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ervan voorheffl [? in het %?heel rgeen sprake Qok materieel meen ik, dat van
effect als van ee voorhe et blijkt. annee D de vermo ensmart
ren ement van aangelen (dan el Preferente aandelen) wordt vergéleken met at
van ob |%at|es w%rdt toch  geen ve schil In ‘aanmerking genomen,”afkomstig van
de gestelde , voornet mg

eker zijn er gevallen, waarin voor een N.V, en haar aandeelhouders de som
van venno tscha sbelastmg en Inkomstenbelasting kleiney is, dan de inkomsten-
belastmg alleen zou zijn ?weest wanneer de. aandeelhouders als natuurl Ake er-
sonen zouden zijn aan%es [agen voor ge bedrijfswinst. Maar s die omsta dg
ny van 20 glrote bete enis voor het onderhiavige vraagstuk, dat het daafdoor
vrijwel Z0u Z)jn hepaala?

eht %n%emeﬂscale glternatef ligt rtocn]alleen wanneer ?e r% ntsv rm
van é qron van |e rec tsvorm te vervullen behoeften,
niet die van de rechlspersoon ben oette zijn. Ofschoon_ het aantal van de be-
drij 0Jven waarvoor dit (nog) geldt, rn(o ge m]k aan)zwnhék Is, moet In aanmerking
rden genomen dat hun ez men| ej e-omvan meten naar het aangewep-
fverm qen als kleiner moet worden aan e2| an van de\nenen Waarvoor d|t
ternatie meHeIdt Daarbij moet worden bedacht, dat voor d gD odp
vennootschap aangequl e aIternanef niet bestaat, noch voor de ,,e ten
Venn otschap, Wier aandeelhouders belasthaar zijn naar e n zod an| Inkomen,
dat oor eNV vorm een (egressie van et |n omstenbe astin an fontstat
zomin als voor Qe ,besfoten” vennootschap, die e anclere, vad nJzon er
beIangane gevolgen van ge rechtspersoonlukhe|d van ge ondernemlng let kan
misse

Hetgeen Brugge rkt v | de rent van yreemd vermogen voor
komeng dtﬁ) glgebe %st Caar e| % Blizon er EH eg eken acnn onAms
Die rente VOOrzover bank met venn otsch east|n ast |s aar Netz|
rente van eigen vermoden, dan wel onderne ers rem|e ee zo I dat ook hi
de an ereande ven otsc she astmg onderwo enI et evaI 5,

ebe rijfseconomische, ove we| en van Bru ekunnen oe ma wordep
espro en ezamen met die van ers De yradg, zoals ze door be| en wordt
benaderd is deze: welke nvioed heeft de concl Sig"over hef vraa stu In.ond er
Z0ek voor de doelmatlghe| van de kostp v\) smst{ument V00 de e|d|3%1
uItroep: ,,Zou de venn tscaseastm% el (ften actoy an dan zou dit be-
tekenen, dat het Aundncekl ed, waarin het beariff s genuld, invloed uitoefen
oPd e kost ns n dus op de ond ernemersgremw bevat duidelijk geen enke
ument eeft sl(en< een gevol an¥ n de gestelde conclusie.
everho%n osten tloor Te hefting va vennootschagsbelastm? over
schijnwinste oas in het geval yan as? M) ngen 0p. duurzam 8? ductemid-
deIe 1500k zo een evo%van de gestelde conclusie’D. In net pr eshc nrift van

. C.J. Nouwens ,Beschouwingen Aen aanzien Van de overdrac tvan

I?tm en” (1956) n{)ord dit oordee]l [eeas gegeven en samengevat |n de stell |gg
e tat een belasting op schijnwinstén”in wezen een Kostprijsverhogen
sting, betek
I%e agteurs rugge en Kramers zien in het opnemen van de vennootschapshe-

12 Voor Het vraa st kva de betekenls van de %elastlrll? OVer § hunwmstenI wordt m?de er-
ﬁ” .naar het proe sc r|t CHLI 0e na{q e Invloed van fiscale
afsc rijvingen en mvestenngsa rek op manuenng rentab|I|te|t en Kostprijs”.

,—\
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Iastlng over de rente van het doelmatig aangewende e Oqen vermogen in de kostpng
slechts nadelen voor dit mstrumeni(van d¢ leiding. Op de dg mq %e even'm
tieven, waarom. de zo berek ene 0st rus beter aan 2| oeIsteI en beant-
woordt, gaan Zij niet |n Zowel voor d un tie van dek stPnsasm an%)unt
voor % epaling van de aanbiedin sgrus asvoor de beoora m(? vanﬁ
8evend eld van alternatieve Rrodu n.heb 1k gzearq(umenteerd at de ostprus
erekening zonger vennogtsc aps belasting niet Zou kunnen voldoen,

Reeds vo?r e alternatieve keuze van aanwending van e|genv rmogen in het
e|?en bedrlé an wel |n de risicodragende steer In een ander pe J et naar
;]n 00rgleel gec%cu eerd worden mét de vennootschapshelasting over de rente

het In eigén bed n{ aangewende vermogen. Buiten het elgen hearijf kan nl

?en de 9el ende []en %b|||t |tsvoet voor ewone aand len Iaet ggfn vermo e

van Vennootsc aps ??tmg ?r en angeweﬁ oor enewggns %
ste mgrg le van de effectenpe % Ingsmaatsc ap £0 (e aanwen
eigen enéfn \Vennootsc apgbiasn urzaam niet ten minste gelijk s aan
ge oemder nfal ||te|tsvo?t 15 e keuze fout, geweest,

%a men \) de calculatie ter voorbereiding van de eIemEbesllssmg te erk
met 0e rente van het eigen vermogen zondervepnootschapsoelasting, dan
de keuzenletdoelmatlg Ie calculatie worden geaseerd,

Hier vind_ Ik E eePen eid om in te gaan op de conclusie, die Foppe in zijn
artikel bereikt. 1k haal’ die conclusie daarom “eerst als volgt aan:

dat pij de calculatlimet (ae rente” over eigen vermo%en maar ook met de
daardoor VT gorzaa te belast |n% moet worden rekeni ggehouden waarb|
men zich zal dienen te beperken tot heAdlwdend dat de'y rmogensverschaf
fer eist om pariwaarde ve1n ananeeI te wettlgen alsmede de over qit
dividend verschyldigde belasting, die men als verlengstuk van het primaire
dividend moet zien™

De|ze conclusi |e eantwoorgt de door mij aaq e orde estelge vraag In dezelfde
ﬁler][ ra]os nl]kngaet a agnaar 7I| bevat een aanzienlijke restrictie: die tot de rente over
| It
In de mot|ve Ing werkt Fo emet de_omstandi %den van fieo richters. van
ee nieywe naamloeve noot Zo die omsta Igheden toelaten. de conclusie
erelken, 2| steunen e est restn tie onvo ende. Bij die meuwe naam-
oze ven oots a zum Inaal ka H\ en e|gm vermor%en no a%e |} of nag(?
noe([; ellj }w Over het angn&ever tussen"mijn conclsie en"de zijne zegt e
MOLIVer| 9van FoPpe dan 0ok niets
Zou het doelma ? An in e berekenmg van de rente van het e|%en vermogen
Ee vennootscha sbelas ([; slechts mee t& rekenen op hasis van ommaa
a Itaal? O evraa e on erzo?ken Z0U men fe wer aanezoas 0p
moeten afv g f een naamloze vennoot?chaﬁ welker e|g N vermaogen
aan2|enlu afwu t van haar nominaal kapitaal een dividend za heboen ‘Uit
e keren, “dat de vermogensverschaffer eist om parjwaarde van zijn aandeel te
wett|gn Het spreekt ? heel vanzelf dat dat dividend dan heel wat hoger zal
& e facto za| moeten zuZ En_op aron a[? van 20 og e tot een f‘” ere
ncIu3|e mogten komen die zoal niet' gélijk aan de mijne daar dan toch veel dich-
ter 1| Zou mo%tenl?
Overigens ben IK niet van oordeel, dat het nominaal kapitaal hier een doel-
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maﬂg ?even kan opl(everen zomin als k meen, Eat het g(edeclareerde d|V|dend
een ende rol in qit vraagstukseelt Beide kunnen “uurzaam zo zeer af-
wnken van het eigen vermo%n resp erente over dat eigen verm% en, en ge
00 zaken van dIEfl kingen kunnen en zullen oorgélans 20, Verschelden zg
dat ogn eze (s;ronds ag (een"voor 0e beleiasbeslissingen-doelmatige calculatie k

wor erd
? ?Aﬁ IS, dat Fo&ae evenals Kra,meré In zijn beschouwmgen qQver de
rent kostenl de kost njs rekenln%unslunen reetﬁvereen niet gedifferen-
[)eerd rentefactor voor alle vermogensaanwending. Ofschoon ok Ik van oordeel
at het verband tussen verm gen en vermo ensaanwendmg naar de struc
turele samenhang moet warden egr d en bij ed%ven met &en en e“ n%
structuurpatroon voor Ver ézond Ing van de rentekosten naar de verschillen
rentetaneven gegn plaats, iS en 0ok geen behoefte bestaat onder ogen moet
warden gezien, 0at daar in andere om tandlﬂhe en wel aanlgiding toe”kan zijn

Het h|ervoor genoemde alternatief van aanwending van eigen Vermogen as
daarvanta eenvoorbeelld e beleidse et kad ;

In het.algemeen zal in de beleidsbeslissing in, het kader.van de expansie van
het bednkfa gn/anneer %et dus gaat om de a?telgnaneve mogeﬁ $Y<%e en eFr) expﬁlnme
een 200d ge verbijzondering' wel mo?eluk z%n en 00k noodzakelijk in a ege
val ep wa ng het |<ostenve schil relafief gro t ka ﬂjn Met name kan dit fet
eval zijn, Indien alternatieve plannen I Ben verschillende mate met eigen ver-
0gEn Moeten worden 8ef|nanmerd hetzij op grond van verschil In verdeling van
de a?nwendmgsduren an_wel door een verschil in nsmodracht zoalf bV, ten
%evo eva roter pri snsmo Ik ach& ensmodra ht mede’ bepalend vaor

kelize der vermogenss rt niet voor de hoogte van et rentepercentage. De
calculatie beperke zich tot het, rente” eement

Zien we voort no%t gens naar enkele and re

toepassml?en van de kot HS
IrekeFmégr p de r%ds al genoemd verﬁc lend ré) ct voort egrac }
relatie ch|| end ver gfns eslag Ind e ost nP| erentefact? Us relatie
verschi|leng. IJde ? Ing van"de opbrengstprijzen resH de relatjeve winst-
Eevendhe| rschi Iehde ropucten w? ert verschillende |tkan?t Ver-
re%en afnanke g van het al of niet Incalc eren van vennootschapsbe ftmg
ove de rente over het e|g§n vermonen Wordt |enovereenkomst|(I; erschille

es list, dan zal degene culeerce, een
betere uitkomst k n den.. .
lerin moet me n|et Zien een aanp ssen van de ko stheone an het be-
dri leseconom|sch on n*st z“n van ge |sc le | omens Kramers
Voor de bed u SeCo om|e benoort ebe asting he e ata Het Is
aan Faar 0% Innen” haar oel(stelllne In haar normatleve conclu3|es met de
gevo) gen de elastln hefting rekening te houden,
rmag nog wel aanvu end enoemd worden de 7. g diepte- mvestenng Zij
moet wor ng 0zen op grond v n de daarmee te verk gen kostpné?ver agmg
oe wordt een g oelmati eﬁekeBd? Door middel van een ver? hkln van
ern exc usle evenno tschapsbelasting over dg rente van het aa]
gen voor zover dat elgen vermo? moet zn/ wordt een onAmsteun
komst ver gen Er wordt reeds gen voorde gkostpn erschil aan de Investerin
toegeschreve alvorens het aangewende eigen vermogen et ter vermogensmarkt
geltende rendement opbrengt.

le inclusief vennootschapshelasting ca
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Zoals in de aanhef van dit artikel is gezegd moet nog op één ogmerkm en
wel van Kramers, worden ingegaan. Wat Is op %rond an de ge;; ven overwe-
ngen de invioed op de Kostpri nJS van de mkomf enbelasting over de renfe van
et e|gen vermo en.voor een aan de Ink oms en eastmg onderworPen producent
?emen ePr%g e%3|eve t?rlef Ognschllj g qt ereenn dzondeemoel I|kh kheid
0c I he

N het tarie geloo at. miad geval is, dan het %kt |K” meen
te mogen stellen, d de(genoemde situatie slechts behoeft te worden hezien ten
aan2|en van de natuurli

ers

Het eigen vermogen IS dan %et vermogen van dl%natuurluke perts on of er
sonen, [g 1eel en niet meer de(n dat. De nswodract een der hop enme
van he e|%en vermogen, strekt zic overaeelgen vermo en UI'[ Gezien het
ersoqnli Ak karakter'van de n]k mstenbelasting Treft zi og rengst van he
?Jlgen rmogen van de natuyriijke. persoon nea ht aarm at Vermogen za
etse

ewen in het bedrlfo mth Qé rE! beatm heffin lSdUS
B lek voor de aanwe dmg In )1 eoudeP ogegk e|du
elel soverwegmgen een deel van™het vermoge braa ? ten I|g% nvan
rente-opbrengst af te ziep, zal aanwendmg zowel In als buiten”het bedruf de
fenteo orengst. dog rqenleten en doen belasten. Het. aLternanef \ian heton elegd
aten kan mif niet bre ?en tot de conclusie, dat de inkomstenbe astmg TPecm
verbonden (faan de ve mo ensaanwen mg in het bedrijf. Daarom zi& K daarin
voora snog dan 0ok geen kostenfactor.

K zIe 00k niet, dat d mvesterm sbeshssm? onjuist zou worden beinvloed door
nugen bel astm over mqecac eerde rente | aanmerk mg te nemen. Ook niet
dat e peoorq e| van ere at|eve win tgevendhe|d van verschillende proaucten,
die an ersmtva an by d CIndjt \9eva on}]mst ZP worden. D beIas[(Ige
over de rente van et el en vermogven IS voor de hatuur e ersoon gn enke
uitzon ermg daargelaten) een fgege en grootheid, ongeacnt de aanwending van
datvermo ninh telgen edri

Niet onvermeld m V\? aaro ven El naarmnmenm de alleen- hande
lende Cen de fwmag el als de co man ,ta|re Venn ot%c% ryet%paan eeng

ebben dan de naamloz

Voor rente van het ,,e?en vermo en agere kosten
gop te merken, dat de voorgestan concluae
0

vennoosca die et|ne| enbedrH nwendt
Tenslotte meen d ¥e doen

over het |nd|tstuko nieuw aan de d? %esteldevraagstukeen at an eroordee
toelaat over een verschinsel. dat nu_al €ep aantgl Jgren m|[](n aan acht 3
trokken, Dat bestaat uit de ‘omst ndlghe|d dat hij de berekeningen omtrent e
|nvestermgsalternaheven in de be ru n de rentabifiteitsvernoudingen der propo-
sitles, die in de wedloo een plaats kunpen innemen, zo veel hoger zijn, dan voor
een vermogenshuur ook die met een risicofactor, zoy mogen orden 'verwacht.
Een gehee andere mﬂruk even zulke berekenm%en Indien e belasting over ge
rente wortmee%ere end erente actor (indien uigslyiten e||gen vermogen In
aanmerki r? komg verdubbelt vrijwel De ecalculeerge grootte van de te
ver\gac hter premi f |eno ereen omst| kleme Ilnhtb| 20 dlerwordt de ver-
ou |ngr¥earn de gecalculeerde premie tot e gecalculeerde rente kleiner en meestal
veel klg

) V |. Stichting voqr Economisch onderzo%k van de Universiteit van Amsterdam 1960: Het

vagistefien van nv st ringspriogiterten pag. 9

% [l‘f;)e veron erste |ng an De r@na dzat | spre&ende vier he% enorme kostenverschll] i/an
pet eigen vermogen te qrﬂ)zm hte van het vreemde, een verschil in offers en nlet eer verschil |n
osterr op het 000 .zou henoen, Is nleéejmst De tekst (M.AB. 1959 pag. 427) geeft zelfs naar mijn
oordeel geen aanleiding tot die veronderstelling.
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