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Op 8 september 2023 is het wetsvoorstel Wet werke-
lijk rendement box 3 via in ter net con sul ta tie aan de 
samenleving voorgelegd. De in ter net con sul ta tie is 
een hulpmiddel voor het toekomstige kabinet om het 
nieuwe box 3-stelsel nog op 1 ja nu a ri 2027 in werking 
te kunnen laten treden. Concrete be slui ten over de 
invoering van het nieuwe box 3-stelsel zijn voorbe-
houden aan het nieuwe kabinet. In dit artikel wordt 
een afweging gemaakt tussen de vermogensaanwas-
belasting en de vermogenswinstbelasting voor de 
juiste invulling van box 3, opdat zo goed mogelijk kan 
worden aangesloten bij de heffing over het werkelij-
ke rendement.

1.  Inleiding

Een belastingheffing die in de kern uit ficties en forfaits 
bestaat, kan niet worden ge recht vaar digd binnen de in-
komstenbelasting.2 In het coalitieakkoord van het kabi-
net-Rutte IV is overeengekomen dat de toekomstige hef-
fing van box 3 per 1 ja nu a ri 2025 – inmiddels uitgesteld 
tot 1 ja nu a ri 20273 – vorm zal krijgen op basis van het 
werkelijke rendement.4 Daarbij moet een keuze worden 
gemaakt tussen de vermogensaanwasbelasting en de ver-
mogenswinstbelasting.

De vermogensaanwasbelasting houdt in dat jaarlijks belas-
ting wordt geheven over de reguliere inkomsten (zoals 
rente, divi dend, huur en pacht) alsmede over de nog 
ongere a li seerde waardeontwikkeling van ver mo gens be-
stand de len (zoals koerswinst of koersverlies van aande-
len, waar de stij ging of waardedaling van onroerend goed 
en andere bezittingen) gedurende het ka len der jaar.5

Bij een vermogenswinstbelasting wordt even eens jaarlijks 
belasting geheven over de reguliere inkomsten (ook hier: 
rente, divi dend, huur en pacht). Daarnaast wordt over de 
waardeontwikkeling van ver mo gens be stand de len belas-
ting geheven op het moment dat deze ver mo gens toe na me 
in het desbe tref fen de ka len der jaar door vervreemding van 

1 Dave Aulia is student Finance & Investments en Fis ca le economie 
aan de Erasmus Universiteit Rot ter dam.

2 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 1. 
3 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170, p. 1. 
4 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 1.
5 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 5.

de on der lig gen de ver mo gens be stand de len daad wer ke lijk 
wordt gere a li seerd. Er wordt dan geheven over het ver-
schil tussen de verkrijgings- en vervreemdingsprijs van 
het desbe tref fen de bestanddeel.6

Het wezenlijke verschil tussen deze twee heffingen is dus 
dat bij de vermogensaanwasbelasting de waardeontwik-
keling van de ver mo gens be stand de len jaarlijks wordt be-
last en bij de vermogenswinstbelasting de vermogensaan-
was pas wordt belast bij de fei te lij ke realisatie van het 
desbe tref fen de bestanddeel.

Op 8 september 2023 is het wetsvoorstel Wet werkelijk 
rendement box 3 via in ter net con sul ta tie aan de samenle-
ving voorgelegd. Dit is gedaan om de mogelijkheid in 
stand te houden dat het nieuwe box 3-stelsel nog op 1 ja-
nu a ri 2027 in werking kan treden, dit om een zoveelste 
vertraging te voorkomen.7 De inmiddels uitgevoerde in-
ter net con sul ta tie is een hulpmiddel om te bereiken dat 
het toekomstige kabinet vlotter met de invoering van het 
nieuwe stelsel aan de slag kan. Concrete be slui ten over de 
invoering van het nieuwe box 3-stelsel moeten uiteraard 
nog genomen worden. Demissionair staats se cre ta ris Van 
Rij vreesde dan ook dat zijn plan voor een nieuw box 
3-stelsel zomaar in de prullenbak zou kunnen belanden.8 
Het lag namelijk op de weg van het toekomstige kabinet 
om zijn voorstel verder uit te werken.

Recentelijk heeft een Kamermeerderheid ingestemd met 
een motie waarin is opgenomen dat het conceptwetsvoor-
stel voor de nieuwe box 3-wetgeving door het demissio-
naire kabinet nog voor de zomer naar de Raad van State 
mag worden gestuurd. Zo blijft het jaar 2027 voor invoe-
ring van de nieuwe box 3-wet toch nog in zicht.9

Pal na afronding van dit artikel heeft de Ho ge Raad zijn 6 
juni-arresten gewezen over toetsing van de Wet rechts-
herstel box 3 aan art. 14 EVRM en art. 1 EP EVRM. De Ho ge 
Raad heeft daarin beslist dat ook daarin sprake is van een 
schending van de genoemde verdragsbepalingen voor zo-
ver de belastingplichtige wordt geconfronteerd met een 
heffing die hoger is dan het werkelijke rendement. Er zijn 

6 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 2. 
7 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170, p. 1; ‘Van Rij: werkelijk 

rendement box 3 in 2027 haalbaar als nieuw kabinet op tijd 
start’, taxlive.nl, 10 september 2023. 

8 ‘Van Rij: gemiste kans als nieuw kabinet hervorming box 3 niet 
overneemt’, taxlive.nl 1 ja nu a ri 2024. 

9 Ka mer stuk ken II 2023/24, 32140, nr. 190.
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door de Ho ge Raad regels geformuleerd met betrekking 
tot de vast stel ling van het werkelijke rendement en het 
door de rechter te bieden rechtsherstel.10 Uiteraard kun-
nen die regels het verdere verloop van het wetsvoorstel 
Wet werkelijk rendement box 3 beïnvloeden. In dit artikel 
staat evenwel de keuze tussen de vermogensaanwasbelas-
ting en de vermogenswinstbelasting centraal. Derhalve 
wordt niet ingegaan op de door de Ho ge Raad nader uitge-
werkte waarderingsregels.

2.  De keuze tussen twee alternatieven

2.1  Hoofdlijnen van de keuze van het 
demissionaire kabinet

In hoofdlijnen is het demissionaire kabinet bij de vormge-
ving van het nieuwe stelsel voor box 3 uitgegaan van een 
vermogensaanwasbelasting als meest geschikte variant.11 
Deze keuze is in de concept-Memorie van Toelichting na-
der toegelicht. Ze is gebaseerd op een com bi na tie van bud-
gettaire overwegingen, het voorkomen van langdurig be-
las ting uit stel en het minimaliseren van admi nis tra tieve 
lasten.12 In het nieuwe stelsel is het ‘totaalvoordeel’ van de 
vermogensaanwasbenadering ver ge lijk baar met het ‘to-
taal winstbegrip’ waaraan on der ne mers on der wor pen zijn 
in de huidige inkomstenbelasting en lichamen on der de 
bestaande ven noot schaps be las ting. In de ar ti kels ge wij ze 
toelichting zullen de basisartikelen voor het belastbaar in-
komen uit sparen en beleggen, zijnde art. 5.1 juncto art. 
5.3 lid 1 en art. 5.10 lid 1 Wet IB 2001, dan ook in essentie 
leunen op het to taal winst- en jaar winst be grip van art. 3.8 
en art. 3.25 Wet IB 2001.13 Dat het kabinet ervoor kiest, 
vooral vanuit budgettaire overwegingen, om in hoofdlij-
nen de werkelijke heffing in box 3 aan te vliegen met een 
vermogensaanwasbenadering is begrijpelijk, maar naar ik 
vrees onvoldoende doordacht. Het probleem van die prin-
cipiële keuze komt ook tot uitdrukking in het feit dat het 
kabinet het nodig heeft gevonden daarop meteen al een 
aantal belangrijke uit zon de ringen te maken. De vermo-
genscomponenten onroerende zaken, de niet-beurs ge no-
teer de aandelen in innovatieve start-ups en   scale-ups zul-
len immers volgens de vermogenswinstbelastingmethode 
worden belast.14 

Deze in box 3 gehanteerde vermogenswinstbelasting is 
echter anders vormgegeven dan de in box 1 en 2 toe ge paste 
vermogenswinstbelasting. Zo is het voor onroerende zaken 

10 HR 6 juni 2024, ECLI:NL:HR:2024:704.
11 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170 (MvT), p. 5; Ka mer stuk-

ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 3.
12 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170 (MvT), p. 6.
13 Ar ti kels ge wij ze toelichting – Wet werkelijk rendement box 3. 

Nadien heeft de staatssecretaris daar echter weer afstand van 
genomen.

14 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170 (MvT), p. 5. Op 18 april 
2024 bij de toezeggingen in het commissiedebat heeft de 
staatssecretaris voor de niet-beursgenoteerde aandelen in fa-
miliebedrijven afstand genomen van de vermogenswinstbelas-
ting wegens het risico van verboden staatssteun.

in box 3 niet mogelijk om daarop af te schrijven of af te 
waarderen, omdat uit de wet blijkt dat als minimale waar-
dering voor de verkrijgingsprijs de tegenprestatie bij de 
verkrijging geldt.15 Dit brengt met zich mee dat de kosten 
die gepaard gaan met de verbetering van het onroerend 
goed niet bij de verkrijgingsprijs mogen worden opgeteld. 
Deze kosten mogen namelijk niet worden geactiveerd in de 
verkrijgingsprijs, omdat het geen kosten zijn “ter zake van 
de verkrijging”. De verbeterkosten mogen tevens niet in de 
verlies- en winstrekening worden opgenomen en ten laste 
komen van het resultaat. In de concept-Memorie van Toe-
lichting wordt expliciet vermeld dat kosten die niet direct 
verband houden met de inning, het behoud en de verwer-
ving van het resultaat in box 3 niet aftrekbaar zijn.16 Verbe-
terkosten vallen niet on der deze categorie, omdat ze wor-
den beschouwd als kosten die niet noodzakelijk zijn voor 
het behouden of verwerven van inkomsten, maar eerder 
kunnen worden gezien als kapitaalinvesteringen die de 
waarde van het onroerend goed verhogen. Mijns inziens 
een ondoordachte zet, want hierdoor zal de belastingplich-
tige belasting moeten betalen over zijn eigen investeringen 
boven op de verkrijgingsprijs. Opmerkelijk vind ik dat in 
voorbeeld 4 in de concept-Memorie van Toelichting de ver-
beterkosten wel worden geactiveerd door deze bij de kost-
prijs op te tellen, wat in tegenspraak is met wat zojuist is 
betoogd.17 Hier is nadere verduidelijking over wat de be-
doeling is, op zijn plaats.

Verder wordt voor de aandelen (<5%) in innovatieve start-
ups en   scale-ups dezelfde afwijkende vermogenswinstbe-
lasting gehanteerd. De gedachte hierachter is dat deze in-
courante aandelen moeilijk te waarderen zijn, waardoor 
een jaarlijkse waardering bij de vermogensaanwasbelas-
ting een nogal belastende admi nis tra tieve uitvoeringslast 
met zich meebrengt. Logisch in mijn opinie is dat hier een 
vermogenswinstbelasting wordt gehanteerd, maar min-
der logisch vind ik het dat deze vermogenswinstbelasting 
dan niet geldt voor alle aandelenbelangen van minder 
dan 5%. Hierdoor kan een belastingplichtige simpelweg 
der ge lij ke aandelenbelangen in een bv on derbrengen en 
in die bv een aanmerkelijk belang hebben om op die ma-
nier aan de vermogensaanwasbelasting in box 3 te ont-
snappen en zo toch de vermogenswinstbelasting in box 2 
te genieten.18 Deze vormgeving van box 3 is controversi-
eel, aangezien zij de mogelijkheid tot belastingar bi tra ge 
impliceert.

2.2  Mijn voorkeur voor een aangepaste 
vermogenswinstvariant

Het uit gangs punt voor de keuze tussen de vermogensaan-
was- en de vermogenswinstbenadering is dat er binnen 
box 3 een reële heffing over de opbrengsten moet komen. 

15 Art. 4.21 Wet inkomstenbelasting 2001. 
16 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170 (MvT), p. 13.
17 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 170 (MvT), p. 33.
18 T.C. Hoogwout, ‘Box 2 als escaperoom voor de vermogensaan-

wasbelasting in box 3’, FTV 2023, p. 6-7.
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Hiervoor komen beide eerdergenoemde systemen in aan-
mer king. In dit artikel staat daarom dan ook de vergelij-
king tussen de vermogenswinstbelasting en de vermo-
gensaanwasbelasting centraal.

Door de vele jaren ervaring met de vermogenswinstbelas-
ting in de directe belastingen (winst uit on der ne ming en 
het aanmerkelijkbelangregime), is dit systeem naar mijn 
indruk zo goed als volledig uitgekristalliseerd. De voor-
naamste reden waarom een vermogensaanwasbelasting 
zowel in Ne der land als in het bui ten land niet integraal 
wordt toe ge past, ligt in de admi nis tra tieve complexiteit 
en de daarmee gepaard gaande prak tische uitvoeringspro-
blemen. Bo ven dien is het jaarlijks nauwkeurig waarderen 
van alle ver mo gens be stand de len een complexe en kostba-
re activiteit. Dit kan zowel voor belastingplichtigen als 
voor de Be las ting dienst tot hoge admi nis tra tieve lasten 
leiden, tot frequente geschillen over de juiste waarde van 
activa en tot een verhoogde behoefte aan handhaving en 
controle. Ik zie derhalve het nut er niet van in om een 
compleet nieuw vermogensaanwasbelastingsysteem te 
implementeren. Als het vermogenswinstbelastingsysteem 
echt niet zou deugen, dan waren we daar toch al veel eer-
der achtergekomen. ‘Never  change a winning team.’ Ik ben 
daarom van oordeel dat de vermogenswinstbelasting be-
ter geschikt is als overkoepelende box 3-heffing dan de 
vermogensaanwasbelasting.

Daar komt naar mijn mening nog bij, dat conform de oor-
spronkelijke rechtsgrond van de inkomstenbelasting ook 
voor het nieuwe box 3-systeem moet gelden dat het inko-
men uit vermogen naar draagkracht dient te worden ge-
heven. In navolging van Bavinck en Cornelisse meen ik dat 
pas bij een gere a li seerde vermogenswinst een definitieve 
verhoging van draagkracht mag worden geconstateerd.19 
Wel zou ik mij kunnen voorstellen dat bij de vormgeving 
de Wet werkelijk rendement box 3 op basis van de vermo-
genswinstbelasting in een enigszins aangepaste variant 
wordt toe ge past. Om de vrees voor ongefundeerd be las-
ting uit stel te beperken, kan de vermogenswinstbepaling 
iets minder voorzichtig worden ingevuld door het ri si co 
op ‘doorgeschoten voorzichtigheid’ terug te dringen en in 
die gevallen te kiezen voor een meer realistische waarde-
ring.

Tradi tioneel gezien hield het voorzichtigheidsbeginsel in 
dat men bij de vast stel ling van de jaarwinst voorzichtig 
moest zijn met het nemen van winsten, terwijl men tege-
lijkertijd rekening moest houden met de naar verwachting 
reëel gemaakte verliezen. Dit had als gevolg dat beleg-
gingsresultaten pas werden belast wan neer ze daad wer-
ke lijk gere a li seerd waren. Dat leidde bij de jaarwinstbepa-
ling tot een voorkeur voor het belasten van gere a li seerde 
vermogenswinsten boven ongere a li seerde vermogenswin-

19 C.B. Bavinck & R.P.C. Cornelisse, ‘Heffing over het werkelijk ren-
dement in box 3’, WFR 2024/145, p. 17.

sten, wat strookte met de preferentie voor een vermo-
genswinstbenadering.

De recente ontwikkelingen in de rechtspraak be tref fen de 
het goede koopmansgebruik tonen binnen het voorzich-
tigheidsbeginsel een beeld dat het ook voor de belasting-
heffing wenselijk is de eco no mi sche realiteiten beter weer 
te geven, zon der de basisprincipes van goedkoopmansge-
bruik los te laten. In recente jaren zijn er verschillende 
ontwikkelingen ge weest die het dominante voorzichtig-
heidsbeginsel in goed koopmansgebruik enigszins hebben 
afgezwakt ten gunste van een benadering die meer plaats-
maakt voor een vermogensaanwasbenadering: het waar-
deren in samenhang en de terughoudendheid bij het vor-
men van voorzieningen.

Het waarderen in samenhang houdt in dat bepaalde ver-
mo gens be stand de len in samenhang met elkaar worden 
gewaardeerd. Denk hierbij bij voor beeld aan afdekkingsin-
strumenten (hedges), zoals een ren te swap en de on der lig-
gen de lening die samen worden gewaardeerd, of het tege-
lijkertijd in bezit zijn van (beurs ge no teer de) aandelen en 
een optiecontract (derivaat) op die aandelen. Dit voor-
komt mismatches in de waardering van deze gekoppelde 
instrumenten en zorgt voor een meer realistische weerga-
ve van de eco no mi sche realiteit. Deze ontwikkeling is een 
stap in de richting van een vermogensaanwasbenadering, 
omdat het de waardering van bezittingen en schulden 
meer in lijn brengt met hun actuele waarde en daardoor 
de werkelijke vermogensaanwas beter in kaart kan wor-
den gebracht, zelfs als deze (nog) niet is gere a li seerd.20 
Ook kan ik vrede hebben met waardering van de op de 
beurs verhandelbare effecten tegen hun actuele waarde 
indien deze zon der belemmering op elk gewenst moment 
verhandelbaar zijn. In dat geval is dat niet in strijd met het 
voorzichtigheidsbeginsel.

De beperking op het vormen van voorzieningen, zijnde de 
beperking van verliezen tot daad wer ke lijke verliezen in 
plaats van verwachte verliezen, heeft er even eens voor ge-
zorgd dat er minder mogelijkheden zijn voor belasting-
plichtigen om hun jaarwinst kunstmatig te drukken, wat 
on der een zeer voorzichtige toepassing van het goedkoop-
mansgebruik nog wel mogelijk was. Als voorbeelden waar 
dit realisme in de waardering een rol heeft gespeeld noem 
ik de afgewezen demoderingsreserve21 en de co ming- back-
ser vice22 be tref fen de pen sioen toe zeg gin gen. Ook dit sluit 
aan bij de minder voorzichtige bewegingsrichting naar een 
vermogensaanwasbenadering, waarbij ook ongere a li seer-
de winsten (papieren winsten) belast kunnen worden.

20 Zie bijv. het Swap-arrest HR 23 ja nu a ri 2004, BNB 2004/214, het 
Hedging-arrest HR 16 no vem ber 2007, BNB 2008/26, het Cacao-
bonen-arrest HR 10 april 2009, BNB 2009/271 en het Marketma-
ker-arrest HR 21 maart 2014, BNB 2014/116.

21 HR 4 januari 1956, BNB 1956/59.
22 HR 8 december 1971, BNB 1972/26.
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2.3  Inflatie
Wat de juiste eco no mi sche waardering betreft, wil ik wel 
mijn zorg tot uitdrukking brengen over het tot op heden 
ontbreken van het voornemen een inflatiecor rec tie in de 
Wet werkelijk rendement box 3 op te nemen. Vermo-
genswinsten worden nog altijd gewaardeerd op de nomi-
nale waarde. Waar de stij gingen welke uitsluitend zijn 
veroorzaakt door inflatie worden hierdoor mede in de 
belastingheffing betrokken. Bij een vermogensaanwas-
belasting zon der inflatiecor rec tie zou dit betekenen dat 
belastingplichtigen jaarlijks belasting moeten betalen 
over de nominale waar de aan groei en dat dit bij toepas-
sing van de vermogenswinstbelasting betekent dat dit 
plaatsheeft bij realisatie van de nominale waar de stij-
gingen. Dat speelt in beide gevallen, zelfs als de reële 
waarde (gecorrigeerd voor inflatie) niet is toegenomen. 
Dit lijkt mij niet wenselijk, omdat een heffing over ‘wer-
kelijk’ rendement, veroorzaakt door inflatie, in feite leidt 
tot een inperking van de inkomensbron. Dit is juist de 
kwestie waarop de forfaitaire vermogensrendementshef-
fing is stukgelopen. Een belastingheffing naar het werke-
lijke rendement die de gevolgen van inflatie negeert, is 
een contradictio in terminis die vroeg of laat zal opspelen, 
aldus Essers.23

Ik wil mij hier beperken tot een verwijzing naar het rap-
port-Hofstra over inflatieneutrale belastingheffing, waarin 
de resultaten zijn ge pre sen teerd van een studie over de 
wenselijkheid en de prak tische mogelijkheden van een 
herziening van de belastingheffing in verband met de in-
flatie.24

2.4  Waarom kies ik voor de 
vermogenswinstbenadering?

In het voorgaande heb ik mijn voorkeur kenbaar gemaakt 
voor de (aangepaste) vermogenswinstbenadering. Hierna 
zal ik on der steu nende argumenten aandragen waarom ik 
voor die variant heb gekozen. (i) Eerst zal ik de toetsings-
criteria voor de stelselkeuze opstellen; (ii) vervolgens zal 
ik de vermogenswinstbelasting en vermogensaanwasbe-
lasting toetsen aan de gestelde toetsingscriteria; en (iii) op 
basis hiervan zal ik uitwerken op grond van welke argu-
menten ik de conclusie heb getrokken dat de vermogens-
winstbelasting de meest geschikte nieuwe box 3-heffing 
is.

3.  Toetsingscriteria

Een deugdelijk belastingstelsel moet eerlijk, effectief, effi-
ciënt en eenvoudig zijn.25 Voor de inkomstenbelasting 

23 P.H.J. Essers, ‘Belastinghervormingen tussen frustratie en fasci-
natie; afscheidsrede prof. dr. P.H.J. Essers’, WFR 2024/111, p. 23.

24 H.J. Hofstra, Inflatieneutrale belastingheffing, ’s-Gra ven ha ge: 
Staatsuitgeverij; H.J. Hofstra, ‘Hoofdlijnen van het rapport-Hof-
stra over inflatieneutrale belastingheffing’, WFR 1978/236.

25 L.G.M. Stevens & R.C. de Smit, Elementair Belastingrecht voor eco-
nomen en be drijfs ju ris ten, De ven ter: Wolters Kluwer 2023, p. 5.

geldt dat ook de heffingen per box, dus ook die voor box 3, 
aan deze criteria moeten voldoen. De juiste invulling van 
deze criteria kan worden herleid tot de behoorlijke begin-
selen van het belastingrecht. Ik heb ervoor gekozen om de 
toetsing van de eerlijkheid (rechtvaardigheid) te benade-
ren vanuit het draagkrachtbeginsel en het neutraliteitsbe-
ginsel. Het draagkrachtbeginsel, ook wel aangeduid met 
Adam Smiths ability to pay of Adolf Wagners Leistungs-
fähigkeitsprinzip, is in de maatschappij de meest aange-
haalde en binnen de so ci a le normen de meest geaccep-
teerde fis ca le verdelingsnorm, die ten grondslag ligt aan 
de Wet Inkomstenbelasting 2001.26 Ik ben daarom van 
oordeel dat een belastingheffing die hierin voorziet, een 
adequate benadering is voor een eer lij ke verdeling van de 
belastingdruk.

Het neutraliteitsbeginsel acht ik een nuttige aanvulling op 
het eerlijkheidscriterium dat ten grondslag ligt aan een 
deugdelijk belastingstelsel. Belastingen moeten zo min 
mogelijk verstorend werken op eco no mi sche keuzes van 
individuen en bedrijven, zodat belastingplichtigen in dit 
kader een ‘eer lij ke’ eigen keuze kunnen maken die niet ge-
stuurd is vanuit andermans fis ca le behoeften. De effectivi-
teit zal getoetst moeten worden vanuit het doeltreffend-
heidsbeginsel.27 Ik zie hierbij het  Europese eigendomsrecht 
als doorslaggevend criterium, omdat de schending hiervan 
de reden is waarop de vormgeving van box 3 al jarenlang 
stukloopt.

Ten slotte zullen de eenvoud en efficiëntie getoetst wor-
den aan de hand van het doelmatigheidsbeginsel. Alhoe-
wel eenvoud en efficiëntie op zichzelf staande rechtsbe-
ginselen zijn en het veelal in eco no mi sche beschouwingen 
aangedragen doelmatigheidsbeginsel geen ‘echt’ rechts-
beginsel is, meen ik toch dat deze twee rechtsbeginselen 
vanuit het beleidsmatige doelmatigheidsbeginsel kunnen 
worden getoetst. Het doelmatigheidsbeginsel in de con-
text van fis ca le wetgeving, specifiek in de Wet IB 2001, be-
treft het streven naar een belastingstelsel dat beleidsdoe-
len op een prak tische en kosteneffectieve manier poogt te 
bereiken zon der daarmee overmatige complexiteit of on-
nodige admi nis tra tieve lasten op te roepen. Eenvoud ver-
mindert de admi nis tra tieve lasten (en dus overmatige 
complexiteit) voor zowel de belastingplichtigen als de Be-
las ting dienst, wat bijdraagt aan de doelmatigheid van het 
stelsel. Efficiëntie gaat over het optimaal benutten van 
middelen en het minimaliseren van verspilling, hetgeen 
tevens bijdraagt aan de doelmatigheid.

26 Ka mer stuk ken II 1998/99, 26727, nr. 3 (MvT), p. 6-7. 
27 R. Ortlep, De aantasting van stabiele be stuurs rech te lijke rechtsvast-

stel lingen in het licht van het Unie recht (Recht en Praktijk nr. SB4) 
(diss. Utrecht), De ven ter: Kluwer 2011, paragraaf 2.3.3.
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4.  De toetsing voor de juiste box 3-heffing

4.1  Het draagkrachtbeginsel
Het draagkrachtbeginsel is een principe dat zijn oorsprong 
in de achttiende eeuw vindt. Adam Smith stelt dat belas-
ting zou moeten worden geheven naar ‘ability to pay’. Be-
lastingplichtigen moeten ‘in propor tion to their res pective 
abilities’ bij dra gen.28 Oftewel, de sterkste schouders dra-
gen de zwaarste lasten. Het draagkrachtbeginsel is in de 
loop van de tijd uitgegroeid tot een profielbepalend ken-
merk van de inkomstenbelasting.29

Voor de be oor de ling in hoeverre de vermogenswinstbe-
lasting en de vermogensaanwasbelasting voldoen aan het 
draagkrachtbeginsel, moet gekeken worden naar de hori-
zontale en verticale gelijkheid.30 Dit houdt in dat mensen 
in dezelfde eco no mi sche positie fiscaal gelijk worden be-
handeld (horizontale gelijkheid) en dat mensen in ongelij-
ke eco no mi sche posities naar evenredigheid fiscaal onge-
lijk worden behandeld (verticale gelijkheid).31 Voor de 
bepaling van de eco no mi sche posities zal worden gekeken 
naar het werkelijke rendement. On der werkelijk rende-
ment wordt verstaan: de hoogte van het inkomen uit ver-
mogen, uitgedrukt in relatie tot de waarde van het vermo-
gen.32 Het is niet altijd eenduidig vast te stellen of de 
heffingsvarianten aan de gelijkheidscriteria voldoen.

  Het horizontalegelijkheidscriterium
Voor de vermogensaanwasbelasting geldt dat alle belas-
tingplichtigen eenzelfde belastingdruk voelen, gebaseerd 
op het voorgenomen tarief van 36%.33 In dat geval wordt er 
elk jaar belasting geheven over zowel de reguliere inkom-
sten als de ongere a li seerde waardeontwikkeling van ver-
mo gens be stand de len. Belastingplichtigen die in gelijke 
eco no mi sche posities verkeren zullen dan ook fiscaal ge-
lijk worden behandeld, waarmee de vermogensaanwasbe-
lasting voldoet aan het horizontale gelijkheidscriterium.

In tegenstelling tot de vermogensaanwasbelasting presen-
teert de vermogenswinstbelasting echter twee verschil-
lende gezichten. Enerzijds moeten alle belastingplichtigen 
hetzelfde belastingbedrag afdragen net als bij de vermo-
gensaanwasbelasting, waarmee gesteld kan worden dat 
aan de horizontale gelijkheid wordt voldaan. Anderzijds is 

28 A. Smith, An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of 
Na tions, London: W. Strahan and T. Cadell, 1776. 

29 L.G.M. Stevens & R.C. de Smit, Elementair Belastingrecht voor 
economen en be drijfs ju ris ten, De ven ter: Wolters Kluwer 2023.

30 R.P. van den Dool, Belastingheffing over kapitaalinkomen bij na-
tuur lij ke per so nen, Rot ter dam: Erasmus Universiteit 2009, p. 14. 

31 S. Cnossen & A.L. Bo ven berg, ‘Vermogensrendementsheffing: 
vondst of miskleun?’, WFR 2000/4, paragraaf 3.3; S. Cnossen, 
‘Hervorming van de inkomstenbelasting’, WFR 1980/901.

32 Inkomen uit vermogen bestaat zowel uit de reguliere inkom-
sten (rente en divi dend) als de waardemutaties; Ka mer stuk ken 
II 2016/17, 34552, nr. 6, bijlage 783311 (Voortgangsrapportage), 
p. 7. 

33 In het Hoofd lij nen ak koord is aangekondigd dat het belastingper-
cen ta ge (deels) zal worden teruggedraaid. 

het van belang om er bij een vermogenswinstbelasting re-
kening mee te houden dat over de ver mo gens toe na me pas 
belasting wordt geheven op het moment dat deze daad-
wer ke lijk wordt gere a li seerd. Dat neemt niet weg dat voor 
de vermogensbezitter bij een niet-gere a li seerde waar de-
stij ging wel het besef aanwezig is dat daarover op enig 
moment in de toekomst belasting zal worden geheven. 
Deze latente belastingdruk is evenwel van veel onvoor-
spelbare factoren afhankelijk. Het ‘voelen’ van de belas-
tingdruk is een sociaal-psychologisch fenomeen dat per 
belastingplichtige verschillend wordt ervaren. Hierdoor 
krijgt het ‘voelen’ van de belastingdruk een hoge subjec-
tieve lading, die als zo da nig moeilijk inpasbaar is in een 
objectieve draagkrachtmeting. Daarom is de meest deu-
gende benadering de latente belastingclaim in stand te 
houden totdat deze is afgedragen of door waardedaling 
teniet is gegaan. Daarmee voldoet de vermogenswinstbe-
lasting, net als de vermogensaanwasbelasting, aan het ho-
rizontalegelijkheidscriterium. Via sluitende bewaking van 
de latente belastingclaim zullen dezelfde eco no mi sche 
posities fiscaal gelijk worden behandeld.

  Verticale gelijkheidscriterium
De jaarlijkse waar de stij ging zal bij een vermogensaanwas-
belasting in zijn geheel worden belast. Belastingplichtigen 
in ongelijke eco no mi sche posities worden naar evenredig-
heid fiscaal ongelijk behandeld. De vermogensaanwasbe-
lasting zal dan ook in lijn zijn met het verticalegelijkheids-
criterium.

Vanuit de vermogenswinstbelasting zal kunnen worden 
beargumenteerd dat er echter geen sprake is van verticale 
gelijkheid. Een belastingplichtige zal in een jaar waarin hij 
be sluit zijn rendement met de waardeontwikkeling niet te 
re a li se ren, de facto geen belasting hoeven af te afdragen 
en dus geen belastingdruk tegen het nominale belasting-
tarief ervaren. Men kan daarom stellen dat bij een niet-
gere a li seerde waardetoename in het desbe tref fen de ka-
len der jaar, ongelijke eco no mi sche posities niet naar 
evenredigheid fiscaal ongelijk zullen worden behandeld. 
Maar waar dan bij de vergelijking onvoldoende rekening 
mee wordt gehouden, is dat op de waardetoename van de 
vastgoedbelegger nog een latente belastingclaim rust. Zo-
doende wordt deze vastgoedbelegger wel degelijk evenre-
dig naar de mate van ongelijkheid behandeld.

De bovengenoemde overwegingen in acht nemend, meen 
ik toch dat de vermogenswinstbelasting, beter dan de ver-
mogensaanwasbelasting, in overeenstemming is met het 
draagkrachtbeginsel, ondanks dat beide heffingen aan de 
gelijkheidscriteria voldoen. Alhoewel het realisatiebegin-
sel voornamelijk van belang is vanuit li qui di teits- en 
solvabiliteitsper spec tief, ben ik van mening dat het reali-
satiebeginsel een cruciale rol speelt bij de be oor de ling van 
het draagkrachtbeginsel. Belasting kan namelijk niet eer-
der worden betaald – en naar draagkracht worden gehe-
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ven – dan het moment waarop de belastingplichtige over 
de belastbare ‘inkomsten’ kan beschikken.34 Een belasting-
plichtige loopt door een waardetoename niet te gelde te 
maken, of dit juist wel te doen, maar door vervolgens over 
te gaan tot herbelegging, in beide gevallen het ri si co het 
niet-gere a li seerde rendement weer te zien verdampen. 
Voor vast stel ling van het moment van fis ca le afrekening 
moeten onontkoombaar soms arbitraire keuzes worden 
gemaakt.

4.2  Het neutraliteitsbeginsel
De wetgever had voor ogen om met de invoering van box 
3 de neutraliteit van de heffing te bevorderen.35 De fis ca le 
wetgeving mag niet leiden tot gedragsreacties. Box 3 moet 
dus neutraal blijven. Zo schreef de wetgever: “Voorts mag 
het fis ca le systeem op zichzelf niet een variabele zijn die de 
keuze voor bepaalde beleggingsportefeuilles in dit systeem 
bepaalt.”36 Daar voegde hij nog aan toe: “(…) dit betekent 
dat potentieel hogere rendementen, die vooral samenhangen 
met de ri si cocomponent in de beloning, voor de fiscaliteit 
niet meer re le vant zijn. Deze onbelastbaarheid leidt ertoe 
dat er een zuiver eco no mi sche afweging kan worden ge-
maakt tussen rendement en ri si co.”37 De afweging tussen 
rendement en ri si co moet dus toekomen aan de belasting-
plichtige. De vraag is of de vermogenswinstbelasting en 
vermogensaanwasbelasting hierin voorzien.

Voor de vermogensaanwasbelasting geldt dat zowel de re-
guliere inkomsten uit vermogen als de waardeontwikke-
ling van het ver mo gens be stand deel worden belast. Vanuit 
realisatieper spec tief is het aanhouden van illiquide activa 
daarom zeer nadelig. Een belegger in beursaandelen is 
flexibeler in het verkopen van aandelen en kan gemakke-
lijker aan de belastingheffing voldoen. Een vastgoedbeleg-
ger kan daarentegen niet zomaar een deel van zijn woning 
verkopen. Derhalve leidt de fis ca le regelgeving, in de vorm 
van een vermogensaanwasbelasting, tot gedragsreacties 
waarin het aanhouden van liquide beleggingen de voor-
keur krijgt boven illiquide beleggingen. Daarmee is de 
vermogensaanwasbelasting niet in overeenstemming met 
het neutraliteitsbeginsel.

Voor de vermogenswinstbelasting geldt dat naast de regu-
liere inkomsten uit vermogen, de waardeontwikkeling van 
het ver mo gens be stand deel bij realisatie wordt belast. An-
ders dan bij de vermogensaanwasbelasting roept dat in 
beginsel geen betalingsproblemen op en evenmin daar-
mee samenhangende gedragsreacties. Het effect dat bij de 
vermogenswinstbelasting wel kan optreden is het zoge-

34 J.P. Boer, ‘Een vermogensaanwasbelasting: niet te ‘genieten’!’, 
NTFR 2022/3382.

35 Ka mer stuk ken II 1998/99, 26727, nr. 3, p. 34-35.
36 Ka mer stuk ken II 1998/99, 26727, nr. 3, p. 34.
37 Ka mer stuk ken II 1998/99, 26727, nr. 3, p. 35.

noemde lock-in-effect.38 Bij illiquide activa kan dit een sig-
nificante rol spelen, omdat deze vaak niet in delen kunnen 
worden verkocht. Zo schrijft demissionair staats se cre ta ris 
Van Rij: “De vermogenswinstbelasting maakt het financieel 
onaantrek ke lijk de vakantiewoning te verkopen, (…) De er-
varing leert dat dit soort effecten fiscaal gestuurd gedrag en 
constructies kunnen uitlokken.”39 Volgens Van Rij is het 
lock-in-effect op zichzelf al een fiscaal stimulerende eigen-
schap van de vermogenswinstbelasting en zijn we daarom 
met de vermogenswinstbelasting weer terug bij af.40 Be-
lastingplichtigen zullen namelijk gestimuleerd worden 
om ver mo gens be stand de len die op winst staan, nog niet 
te verkopen om zo belastingheffing op dat moment te 
voorkomen.

Mijns inziens gaat Van Rij hier te kort door de bocht. Bin-
nen het neutraliteitsbeginsel staat centraal dat er door de 
belastingplichtige een grondige afweging gemaakt moet 
worden tussen rendement en ri si co. Zorgt het lock-in- 
effect ervoor dat de mogelijkheid om een grondige afwe-
ging te maken tussen rendement en ri si co er niet meer is 
bij de vermogenswinstbelasting? Ik meen dat daarvan 
geen sprake is. Het lock-in-effect is op zichzelf een afwe-
ging tussen rendement en ri si co. Het lock-in-effect ziet 
niet op één specifiek ver mo gens be stand deel. Als de belas-
tingplichtige bereid is, zoals we eerder hebben geschetst, 
het ri si co te lopen om het rendement van de waardemuta-
tie niet te re a li se ren, waarom zou dit dan in strijd zijn met 
de neutraliteit? De belastingplichtige wordt immers niet 
gedwongen een bepaalde belegging aan te houden. Hij zal 
kiezen voor de beleggingen die naar zijn verwachting het 
beste zullen renderen.

De huidige discussie omtrent de be drijfs op vol gings re ge-
ling (BOR) is een uit zon de ring op deze vooron derstelde 
keuzevrijheid. De vermogenscomponenten zijn in veel ge-
vallen niet liquide te maken en hun waarde-aanwas gaat 
dus niet gepaard met de ontvangst van liquide middelen. 
Het zou daarom in mijn optiek nog bezwaarlijker zijn om 
ook in deze gevallen een vermogensaanwasbelasting te 
hanteren, ervan uitgaande dat een belastingplichtige 
überhaupt geen keuze heeft om een ver mo gens be stand-
deel liquide te maken.

Op basis van het voorgaande acht ik de vermogenswinst-
belasting, in tegenstelling tot de vermogensaanwasbelas-
ting, wel in lijn met het neutraliteitsbeginsel. Ondanks dat 
demissionair staats se cre ta ris Van Rij beargumenteert dat 
het lock-in-effect zorgt voor een fis ca le stimulans om be-
leggingen, in het bij zon der illiquide beleggingen, langer 
aan te houden, meen ik dat dit niet zo moet worden ge-

38 Belastingplichtigen kunnen beslissen om ver mo gens be stand-
de len die op winst staan nog niet te verkopen om zo belasting-
heffing op dat moment te voorkomen.

39 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 139, p. 8.
40 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 139, p. 8.
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zien. Het lock-in-effect weerspiegelt een afweging tussen 
rendement en ri si co. Dat bij voor beeld woningprijzen toe-
valligerwijs gedurende een langere pe rio de stijgen en 
daarmee het lock-in-effect tot uitdrukking komt, zie ik als 
een compensatie voor het ri si co dat wordt gelopen door-
dat het vermogensbestandsdeel ook in waarde kan dalen.

4.3  Het doeltreffendheidsbeginsel
Het doeltreffendheidsbeginsel omvat het principe van ef-
fectiviteit. In hoeverre leidt het voorgenomen regerings-
beleid tot de gewenste beleidsresultaten?41 Hoe effectief is 
de belasting ge weest? Hoewel de be oor de ling van het 
doeltreffendheidsbeginsel eigenlijk een retrospectieve 
blik vereist, omdat men vaak pas achteraf iets zinnigs kan 
zeggen over de effectiviteit van een heffing, denk ik dat 
een anticiperende blik op de effectiviteit in dit geval niet 
iets onzinnigs is. Zeker door de jarenlang opgedane erva-
ring met de vermogenswinstbelasting kan de effectiviteit 
van de vermogenswinstbelasting bekend worden ver on-
der steld. Met welke belasting zal de wetgever zijn doelen 
het beste weten te behalen? Daarvoor zullen de vermo-
gensaanwasbelasting en de vermogenswinstbelasting ge-
toetst moeten worden aan het doeltreffendheidsbeginsel 
om te beoordelen in welke mate de belastingheffingen ef-
fectief zullen zijn.

De wetgever had bij de invoering van de Wet IB 2001 dui-
delijk vier doelstellingen voor ogen, welke vooral zagen op 
het tegengaan van de grond slag uit hol ling van de Wet IB 
1964. De belastingherziening die plaats gaat vinden per 1 
ja nu a ri 2027 ziet slechts op box 3 en is daardoor geen to-
tale herziening van het inkomstenbelastingstelsel.42

Voor de belastingherziening van box 3 is het doel dat de 
heffing weer voldoet aan het rechtsstatelijkheidsvereiste. 
In dit geval zal dat betekenen dat zij in overeenstemming 
moet zijn met het  Europese eigendomsrecht en het discri-
minatieverbod (art. 1 EP EVRM res pec tie ve lijk art. 14 
EVRM). De forfaitaire vermogensrendementsheffing is na-
melijk zover af komen te liggen van de werkelijkheid, dat 
deze op individueel niveau onvoldoende aansluiting vindt 
bij de daad wer ke lijk behaalde rendementen, waar indirect 
een discriminerende factor uit voortvloeit.43 De forfaitaire 
vermogensrendementsheffing hanteert namelijk in feite 
een progressieve (vermogens) heffing.44 In 2017 bedroegen 
de drie gemiddelde forfaitaire ren de ments per cen ta ges voor 
de drie vermogensschijven res pec tie ve lijk 2,871%, 4,600% 
en 5,39%.45 Belastingplichtigen met een vermogen boven de 

41 On der zoek naar doelmatigheid en doeltreffendheid, Den Haag: AR 
2015, p. 5. 

42 D.L. Aulia, Box 3: de doos van Pandora is ge opend (bachelorscrip-
tie Rot ter dam), 2023.

43 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 1.
44 C.B. Bavinck, ‘De forfaitaire vermogensrendementsheffing (box 

3) met ingang van 1 ja nu a ri 2017 impliceert een progressieve 
vermogensbelasting’, WFR 2017/33.

45 ‘Berekening belasting over inkomen uit vermogen over 2017’, 
be las ting dienst.nl.

€ 75.000 werden gestimuleerd hogere be leg gings ri si co’s 
aan te nemen, omdat zij nu eenmaal de box 3-heffing ver-
schuldigd waren. Voor kleine vermogens werd verwacht ri-
si coaverse fis ca le beweegredenen voorrang te geven, om-
dat zij door de lagere box 3-heffing niet onnodig ri si co 
wilden lopen. De forfaitaire vermogensrendementsheffing 
verbindt dus een financieel (bui ten spo ri ge) zware last aan 
grote vermogens als die niet overstappen op ri si covolle 
hoogrenderende beleggingen. Daarentegen dwingt het 
kleine vermogens juist ri si coaverse beleggingen aan te 
houden om zo onnodig ri si co te voorkomen. Dit forfaitaire 
systeem was tevens discriminerend van aard, omdat belas-
tingplichtigen met onsuccesvolle beleggingen even zwaar 
werden belast als belastingplichtigen met succesvolle be-
leggingen.46

Dit was dan ook voor de Ho ge Raad de druppel die de em-
mer heeft doen overlopen, wat zich heeft geuit in het on-
dertussen berucht geworden Kerstarrest. Door de vermo-
gensrendementsheffing om te vormen tot een heffing op 
basis van het werkelijke rendement kunnen deze bezwa-
ren worden weggenomen, aldus Van Rij.47 De wetgever 
heeft dus het expliciete doel om de toekomstige box 
3-heffing te laten voldoen aan het  Europese eigendoms-
recht en het discriminatieverbod.

Zowel de vermogensaanwasbelasting als de vermogens-
winstbelasting gaan uit van reële waarden. Zij zullen daar-
om niet, zoals dat bij de forfaitaire vermogensrende-
mentsheffing wel het geval was, belastingplichtigen 
benadelen wan neer zij niet overstappen op ri si covolle be-
leggingen. Het belasten van werkelijke vermogenswinsten 
zal vanzelfsprekend in lijn zijn met het  Europese eigen-
domsrecht, omdat het ‘ongestoord genieten van eigen-
dom’ daarmee zou worden ge res pecteerd. Hierom zou ik 
dan ook in eerste instantie aannemen dat beide heffingen 
naar verwachting het  Europese eigendomsrecht niet zul-
len schenden. Hoewel dit voor de vermogenswinstbelas-
ting een zekere zaak is, omdat de vermogenswinst pas 
wordt belast bij realisatie, lijkt dit voor  de vermogensaan-
wasbelasting vaak problemen op te roepen. Daarom is het 
de vraag of men bij een heffing over ongere a li seerde ver-
mogenswinsten wel kan spreken van het ‘ongestoord ge-
nieten van eigendom’.48 Enerzijds kan worden betoogd dat 
het heffen over ongere a li seerde vermogenswinsten geoor-
loofd is, omdat het immers reële vermogenswinsten zijn. 
Anderzijds heb ik twijfels over het belasten van vermo-
genswinsten zon der dat deze zijn gere a li seerd. Deze ver-
mogenswinsten zijn in zekere zin nog ‘fictief’, ‘onzeker’, 
‘(nog) niet draagkrachtvergrotend’. Belastingplichtigen 
hebben deze vermogenswinsten nog niet genoten. De hef-

46 HR 24 december 2021, ECLI:NL:HR:2021:1963, r.o. 3.2.2 en 
3.3.5.

47 Ka mer stuk ken II 2021/22, 32140, nr. 105, p. 1.
48 Vluchtige kennisneming van de recent gepubliceerde 6 juni- 

arres ten lijkt erop te wijzen dat dit bij toetsing door de Hoge 
Raad geen problemen lijkt op te leveren.
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fing over zulke ongere a li seerde vermogenswinsten krijgt 
dan ook in mijn ogen een soort ge lijk beperkend effect op 
de inkomensbron als in de forfaitaire vermogensrende-
mentsheffing het geval is. Daarin lijkt de onbeperkte carry 
forward-regeling weliswaar een te ge moet ko ming te bie-
den, maar dat werkt slechts in het geval dat het een ver-
mogensverlies betreft.49 In het geval dat een ver mo gens-
be stand deel in achtereenvolgende jaren in waarde blijft 
stijgen, zal een carry forward-regeling geen soelaas kun-
nen bieden en zal de vermogensaanwasbelasting keer op 
keer blijven heffen over ongere a li seerde vermogenswin-
sten.

Met betrekking tot het discriminatieverbod zal zowel de 
vermogenswinstbelasting als de vermogensaanwasbelas-
ting geen problemen oproepen. Het is immers een reële 
heffing, waardoor slechts over het werkelijke rendement 
belasting hoeft te worden betaald. Als een belastingplich-
tige verlieslatende beleggingen heeft, hoeft hij de facto 
geen vermogenswinstbelasting af te dragen.

Door het karakter van de vermogensaanwasbelasting is 
deze niet in strijd met het discriminatieverbod, maar dis-
cutabel blijft wel of de heffing niet in strijd is met het 
 Europese eigendomsrecht. Het jarenlang heffen over 
ongere a li seerde vermogenswinsten zal naar mijn mening 
hetzelfde beperkende effect op de inkomensbron hebben 
als de forfaitaire vermogensrendementsheffing. Of dit tot 
uiting zal komen en daad wer ke lijk in strijd zal zijn met 
het  Europese eigendomsrecht, zal in de toekomst moeten 
blijken. De aard van de vermogenswinstbelasting zorgt er-
voor dat deze niet in strijd is met het  Europese eigen-
domsrecht en het discriminatieverbod. Derhalve zullen de 
belastingplichtigen ongestoord van hun eigendom kunnen 
genieten en niet gediscrimineerd worden op basis van de 
door hen gekozen beleggingen.

4.4  Het doelmatigheidsbeginsel
“De kosten die een heffing teweegbrengt, moeten in verhou-
ding staan tot de opbrengsten, waarbij gestreefd wordt naar 
een minimale verstorende werking. Daarbij is eenvoud een 
bevorderend element.”50 Dit is de kern van het doelmatig-
heidsbeginsel. Zowel de vermogensaanwasbelasting als de 
vermogenswinstbelasting geven daar een magere invul-
ling aan.

De invoering van een geheel nieuw belastingsysteem bin-
nen box 3 brengt an sich hoge kosten met zich mee. Door-
dat de heffingen van reële aard zijn, vereist het handhaven 
van een dergelijk systeem een hoog doenvermogen voor 

49 De carry forward-regeling in box 3 is een regeling die belasting-
plichtigen de mogelijkheid biedt om verliezen in een bepaald 
belastingjaar naar voren te schuiven om deze te kunnen verre-
kenen met toekomstige winsten. 

50 L.G.M. Stevens & R.C. de Smit, Elementair Belastingrecht voor 
economen en be drijfs ju ris ten, De ven ter: Wolters Kluwer 2023, 
p.16.

belastingplichtigen en een hoge arbeidsintensiteit voor de 
Be las ting dienst.51

Beide belastingen vertegenwoordigen in essentie een winst-
regime. Dat is op zichzelf niets nieuws. Er wordt immers 
ook in box 1, box 2 en de ven noot schaps be las ting een winst-
regime gehanteerd. Voor de vermogensaanwasbelasting 
geldt dat het totaalrendement zal worden be re kend via de 
in de winst sfeer bekende vermogensvergelijking: beginver-
mogen – eindvermogen – stortingen + onttrekkingen. Hoe-
wel dit in essentie een simpele re ken som is, lijkt het mij een 
te grote uitdaging om zoveel doenvermogen van alle box 
3-belastingplichtigen te eisen. De reguliere inkomsten vor-
men het probleem niet; deze gegevens worden nu ook al 
door de ketenpartners (banken, verzekeraars, beleggingsin-
stellingen etc.) aangeleverd. De ongere a li seerde waardeont-
wikkeling vormt de lastpost. Elk jaar zal de waarde van ie-
der ver mo gens be stand deel moeten worden vastgesteld, 
doordat de vermogensaanwasbelasting op jaarbasis plaats-
vindt. Dit zal ongetwijfeld tot geschillen leiden met betrek-
king tot de waardering van zaken tussen de belastingplichti-
gen en de Be las ting dienst. De Be las ting dienst leunt mijns 
inziens hierbij te veel op de renseigneringver plich ting van-
uit de ketenpartners, waarbij het nog maar de vraag is of zij 
in deze informatieplicht kunnen voorzien. Het handhaven 
van dit belastingregime zal dan ook veel menskracht ver ei-
sen van de Be las ting dienst.

Daar zal daarentegen bij de vermogenswinstbelasting in 
veel mindere mate sprake van zijn. De verkrijgings- en 
vervreemdingprijs bepalen bij de vermogenswinstbelas-
ting de omvang van de te re a li se ren winst. Derhalve hoeft 
slechts één keer de verkrijgingsprijs te worden vastgesteld 
en één keer de vervreemdingsprijs. De fi nan cië le instellin-
gen beschikken over de verkrijgings- en vervreemdings-
prijzen van ver mo gens be stand de len. De verkrijgingsprijs 
bijhouden zal daarom met behulp van een eenvoudige 
admi nis tra tie, met 2027 als step-up-jaar, zon der moeilijk-
heden geschieden. Er mag uiteraard pas worden geheven 
over de waardeontwikkeling vanaf het jaar dat de reële 
heffing in zal gaan.52 De waardeontwikkeling die daarvoor 
heeft plaatsgevonden, is namelijk al belast on der het hui-
dige box 3-stelsel.

Om de hiervoor genoemde redenen meen ik dat het hand-
haven van de vermogensaanwasbelasting gepaard gaat 
met hogere uitvoeringskosten dan de vermogenswinstbe-
lasting.

Wan neer tegenover de kosten voldoende opbrengsten (to-
taalrendement) staan, zou dit de kosten kunnen recht-
vaardigen voor de fiscus. Doordat niet meer het totale ver-
mogen als heffingsgrondslag wordt genomen bij een reële 

51 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 139, p. 11. 
52 M.C.A. Scholten, ‘Heden en toekomst van box 2 en box 3’, WFR 

2023/13, paragraaf 23-24. 



BOx 3: EERST GENIETEN, DAN BELASTEN!Artikelen

Afl. 7532 - 19 juni 2024WFR 2024/174 19

heffing, zal dit leiden tot volatiele belastingopbrengsten. 
Die zullen bij een reële heffing afhankelijk zijn van het 
rendement dat de ver mo gens be stand de len zullen beha-
len. Op de lange termijn zie ik wat betreft de opbrengsten 
geen verschil tussen de vermogensaanwasbelasting en 
vermogenswinstbelasting. Bij de vermogensaanwasbelas-
ting zal elk jaar belasting worden geheven over de waar-
de stij ging van elk ver mo gens be stand deel. Dit maakt dat 
het totaalrendement onafhankelijk is van het vervreem-
dingstijdstip en daarmee een stabieler verloop van de op-
brengst vertoont. De ongere a li seerde vermogenswinst kan 
bij de vermogenswinstbelasting voor de belastingplichti-
ge een groot li qui di teitsvoordeel opleveren. Dit li qui di-
teitsvoordeel zal zich echter in spiegelbeeld voor de schat-
kist manifesteren; de vermogenswinstbelasting leidt 
slechts tot belastingheffing bij realisatie van het ver mo-
gens be stand deel, waardoor het totaalrendement op de 
korte termijn zeer gering zal zijn.53 Het totaalrendement 
van de vermogenswinstbelasting zal daarom voor de fis-
cus op de korte termijn een grote discrepantie opleveren 
met die van de vermogensaanwasbelasting. Dit zal echter 
op de lange termijn uitmiddelen, omdat dan over grote 
waar de stij gingen bij verkoop zal worden geheven.

Al met al kan gesteld worden dat binnen het doelmatig-
heidsbeginsel de voorkeur uitgaat naar de vermogens-
winstbelasting. Ondanks dat deze heffing op de korte ter-
mijn zorgt voor een lage(re) belastingopbrengst, ben ik 
van mening dat het admi nis tra tieve voordeel hiertegen 
opweegt. Daarbij komt kijken dat de opbrengst van de 
vermogenswinstbelasting in de loop der jaren weer gelijk-
getrokken zal worden met die van de vermogensaanwas-
belasting.

5.  Conclusie

Geconcludeerd kan worden dat de vermogenswinstbelas-
ting beter voldoet aan het draagkrachtbeginsel, neutrali-
teitsbeginsel, doeltreffendheidsbeginsel en het doelmatig-
heidsbeginsel dan de vermogensaanwasbelasting, zoals 
visueel wordt weergeven in de tabel.

 Draag-
kracht

Neu-
trali-

teit

Doel   - 
tref fend-

heid

Doel-
matigheid

Vermogensaanwas-
belasting

+ - + -

Vermogenswinst-
belasting

++ ++ ++ +

De tabel geeft de vergelijking weer tussen de vermogensaan-
wasbelasting en vermogenswinstbelasting. De vergelijkin-
gen (plusjes en minnetjes) zijn gebaseerd op de con clu sies 
die getrokken zijn in het voorgaande on der deel.

53 Ka mer stuk ken II 2022/23, 32140, nr. 139, p. 8.

De vermogenswinstbelasting brengt een reële draag-
krachtbenadering tot uiting; belasting zal pas worden ge-
heven wan neer de belastingplichtige over de inkomsten 
zal beschikken. Verder wordt voor de vermogenswinstbe-
lasting, vanuit neutraliteitsoogpunt, de belastingplichtige 
niet gedwongen een bepaalde fis ca le richting opgestuurd, 
terwijl dit bij de vermogensaanwasbelasting wel gebeurt. 
Het lock-in-effect acht ik voor het neutraliteitsbeginsel 
geen belemmering. Dat de belastingplichtige ervoor kiest 
zijn rendement niet te re a li se ren en daarmee belasting uit 
te stellen, is een afweging tussen rendement en ri si co. De 
belastingplichtige loopt immers het ri si co het rendement 
te verliezen als hij wacht met het te gelde maken van dat 
rendement. De vermogenswinstbelasting perkt het recht 
om ongestoord eigendom te genieten niet in en brengt 
geen discriminerende effecten met zich mee. Daarentegen 
is het voor de vermogensaanwasbelasting nog niet duide-
lijk of deze het  Europese eigendomsrecht in de toekomst 
zal schenden. Ten slotte is de vermogenswinstbelasting 
beter verenigbaar met het doelmatigheidsbeginsel dan de 
vermogensaanwasbelasting. Hoewel de vermogenswinst-
belasting ten opzichte van de vermogensaanwasbelasting 
aanvankelijk tot een geringere opbrengst leidt, zullen deze 
verschillen op de lange termijn uitmiddelen. Daarentegen 
geldt dat voor de vermogensaanwasbelasting ten opzichte 
van de vermogenswinstbelasting de admi nis tra tieve ver-
plich ting om de jaarlijkse waardetoename vast te stellen 
en desgevraagd te on der bouwen, tot een hogere uitvoe-
ringslast leidt, zowel voor de belastingplichtige als voor de 
Be las ting dienst.

Op grond van de bovengenoemde con clu sies, gebaseerd op 
de behoorlijke beginselen van het belastingrecht en het be-
leidsmatige doelmatigheidsbeginsel, meen ik dat de ver-
mogenswinstbelasting superieur is aan de vermogensaan-
wasbelasting. Met het huidige wetsvoorstel is box 3 in veel 
gevallen niet te ‘genieten’. Er mag gewoonweg niet eerder 
worden belast dan dat er wordt genoten. Dat brengt alle be-
ginselen waarop een juiste box 3-heffing is gebaseerd, in 
het gedrang. Daarmee maakt het kabinet in zijn benadering 
een onterecht on der scheid tussen de vermogensaanwas- 
en vermogenswinstbelasting voor de verschillende vermo-
genscomponenten. Ik begrijp dat een vermogenswinstbe-
lasting niet ideaal is voor de schatkist en dat im ple men ta tie 
ervan gepaard kan gaan met de nodige aanpassingsbereid-
heid vanuit de maatschappij als geheel, maar dat is nou 
eenmaal de prijs die rechtvaardigheid vereist. Met de ver-
mogenswinstbelasting als toekomstige box 3-heffing (ont-
daan van de ri si co’s van een doorgeschoten toepassing van 
het voorzichtigheidsbeginsel), kan na eindeloos gepuzzel 
dan toch weer ‘genoten’ worden van box 3.


