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De nieuwe meerwaardebelasting werd inmiddels al uitgebreid becommentarieerd (zie
o.m. Fisc. Act. 2025, 27/1 en 2026, 2/1, 13/1). Over de toepassing in het kader van
herstructureringen van vennootschappen bleef het echter merkwaardig stil. Hierna gaan
we in op de gevolgen van fusies, splitsingen en gelijkgestelde verrichtingen voor de
aandeelhouder (natuurlijke persoon) van de overgenomen of (partieel) gesplitste
vennootschap. Uit deze eerste analyse blijkt dat er nog zeer veel onzekerheden en
onopgeloste vragen zijn.

Fusies, splitsingen en gelijkgestelde verrichtingen: realiseert aandeelhouder
meerwaarde?

Een eerste vraag die bij herstructureringen van vennootschappen rijst, is of
belastingneutrale fusies, splitsingen en soortgelijke verrichtingen liberhaupt aanleiding
kunnen geven tot de realisatie van een principieel belastbare meerwaarde in de zin van
artikel 90, lid 1, 9° WIB 92.

Fusie met aandelenuitgifte

Bij een belastingneutrale fusie mét aandelenuitgifte worden de aandelen in de
overgenomen vennootschap niet ‘overgedragen’ aan een andere persoon of
vennootschap. Is er dan wel sprake van een ‘overdracht onder bezwarende titel'? Dat is
immers een voorwaarde opdat er sprake zou kunnen zijn van een principieel belaste
meerwaarde (zie art. 90 lid 1, 9° WIB 92). Allicht moet worden aangenomen dat de
‘aandelenruil’ op het aandeelhoudersniveau, die n.a.v. de fusie optreedt, wel degelijk op
te vatten is als een ‘realisatie’, die in beginsel onder het toepassingsgebied van artikel
90, lid 1, 9° WIB 92 valt. Het feit dat artikel 95 WIB 92 onder bepaalde voorwaarden in een
‘tijdelijke vrijstelling’ voorziet voor meerwaarden die in het kader van o.m. fusies en
splitsingen worden gerealiseerd, vormt alleszins een sterke aanwijzing dat dat ook het
uitgangspunt is van de wetgever. Zonder principiéle belastbaarheid zou een vrijstelling
immers overbodig zijn.

Tot nu toe nam de rulingdienst het standpunt in dat de aandeelhouder (natuurlijke
persoon) bij een belastingneutrale fusie (of splitsing) geen meerwaarde realiseert in de

zin van artikel 90, lid 1, 1° of (oud) artikel 90, lid 1, 9°, 1€ streepje WIB 92, omdat het
belastingneutrale karakter van de verrichting volgens de rulingdienst ook geldt voor de
aandeelhouder. Daardoor behouden de in ruil ontvangen aandelen in de overnemende
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(of verkrijgende) vennootschap dezelfde aanschaffingswaarde als de in ruil afgestane
aandelen in de overgenomen (of gesplitste) vennootschap. Of de rulingdienst dat
standpunt zal bijsturen n.a.v. de wetswijziging, blijft voorlopig een open vraag. Zoals
gezegd, lijkt het ons correcter om na de wetswijziging uit te gaan van de realisatie van
een meerwaarde in het kader van een fusie (mét aandelenuitgifte) of splitsing, die echter
- mits de neutraliteit van de verrichting erkend wordt — in aanmerking komt voor de
tijdelijke vrijstelling van artikel 95 WIB 92.

Partiéle splitsing

Wat met een belastingneutrale parti€le splitsing? Bij die verrichting ruilt de
aandeelhouder zijn aandelen niet voor aandelen die uitgegeven worden door de
verkrijgende vennootschap: hij krijgt in beginsel aandelen in de verkrijgende
vennootschap ‘bij’, maar behoudt ook zijn aandelen in de partieel gesplitste
vennootschap. Vanuit juridisch oogpunt vindt er dus geen ‘ruil’ van aandelen plaats, en
lijkt er dus geen sprake te zijn van een ‘overdracht onder bezwarende titel. Maar bij wijze
van fiscale fictie wordt een partiéle splitsing ten name van de aandeelhouder
gelijkgesteld met een omruiling van aandelen ingevolge splitsing, althans indien de
verrichting fiscaal neutraal is (art. 96 lid 3 WIB 92). De aandeelhouder wordt dus geacht
zijn aandelen te hebben geruild. Bijgevolg kan er allicht worden aangenomen dat er
vanuit fiscaal oogpunt toch sprake is van een ‘overdracht onder bezwarende titel'.

Vereenvoudigde zusterfusie

De analyse is anders voor een belastingneutrale vereenvoudigde zusterfusie (art. 2 § 1,
6°/1lid 2 c) 2) WIB 92). Naar aanleiding van de wetsaanpassing m.b.t. vereenvoudigde
zusterfusies (wet van 30 oktober 2025, Fisc. Act. 2025, 39/7) werd geoordeeld dat het niet
nodig was om artikel 45 WIB 92 (‘roll-over’-bepaling voor corporate aandeelhouders) aan
te passen teneinde bij dergelijke verrichtingen een eventuele belastbaarheid op het
niveau van de gemeenschappelijke corporate aandeelhouder te vermijden. Dat werd
verantwoord door de stelling dat er bij een vereenvoudigde zusterfusie door de
aandeelhouder geen meerwaarde wordt ‘verkregen’ of ‘vastgesteld’. De Raad van State
had er weliswaar op gewezen dat de notie ‘vastgesteld’ een ruimere draagwijdte heeft
dan een (boekhoudkundig) ‘uitgedrukte’ meerwaarde (Parl. St. Kamer 2024-25, nr. 56-
654/2, 8-10), maar die discussie lijkt ons niet relevant voor een aandeelhouder-
natuurlijke persoon. Voor een natuurlijk persoon is de principiéle belastbaarheid van de
meerwaarde immers niet afhankelijk van de ‘vaststelling’ van de meerwaarde, maar van
de vraag of er een meerwaarde wordt ‘gerealiseerd’ (en of die realisatie gebeurt bij een
‘overdracht onder bezwarende titel’).

Dat lijkt ons bij een belastingneutrale vereenvoudigde zusterfusie niet het geval. In de
doctrine wordt er klassiek immers van uitgegaan dat de ‘realisatie’ van een meerwaarde
veronderstelt dat een bestanddeel het vermogen verlaat, en dat een ander bestanddeel
wordt verkregen met een hogere waarde (zie o.m. S. Van Crombrugge, “Bemerkingen
nopens het begrip en de belastbaarheid van verwezenlijkte of uitgedrukte meerwaarden
op bedrijfsactiva”, in Liber Amicorum E. Krings, 1991, 1101). Bij een vereenvoudigde
zusterfusie worden de aandelen in de overgenomen vennootschap weliswaar
‘ingetrokken’, maar de aandeelhouder verkrijgt geen nieuwe aandelen in de
overnemende (zuster)vennootschap. Bij gebreke aan ‘realisatie’ van een meerwaarde,
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kan er naar aanleiding van een belastingneutrale vereenvoudigde zusterfusie o.i. dan
ook geen belastbaarheid optreden onder artikel 90, lid 1, 9° WIB 92.

Daartegen zou men kunnen inbrengen dat artikel 95 WIB 92 in een tijdelijke vrijstelling
(zie verder) voorziet voor meerwaarden die worden gerealiseerd naar aanleiding van o.m.
een “met fusie (of splitsing) gelijkgestelde verrichting”. Die notie omvat ook
vereenvoudigde zusterfusies. Moeten we daaruit dan niet afleiden dat vereenvoudigde
zusterfusies principieel tot een belastbare meerwaarde aanleiding kunnen geven, omdat
anders hun vermelding in artikel 95 WIB 92 overbodig zou zijn? Die redenering gaat o.i.
niet op. De tijdelijke vrijstelling kan - blijkens de tekst van artikel 95 WIB 92 — immers
enkel worden ingeroepen als er aandelen worden geruild voor nieuwe aandelen die
uitgegeven worden door de ‘inbrengverkrijgende’ (lees: overnemende) vennootschap.
Aangezien een vereenvoudigde zusterfusie niet wordt vergoed door uitgifte van nieuwe
aandelen, kan de tijdelijke vrijstelling niet worden toegepast op vereenvoudigde
zusterfusies. De niet-belastbaarheid ten name van de aandeelhouder lijkt dus niet het
gevolg te zijn van de tijdelijke vrijstelling (art. 95 WIB 92), maar vloeit voort uit het feit
dat er liberhaupt geen belastbare meerwaarde wordt gerealiseerd bij gebrek aan
‘tegenprestatie’.

Anders dan voor een partiéle splitsing (‘met splitsing gelijkgestelde verrichting’) (art. 96
lid 3 WIB 92 - zie hoger), is er voor ‘met fusie gelijkgestelde verrichtingen’ geen fiscale
fictie op grond waarvan de verrichting ten name van de aandeelhouder zou moeten
worden gelijkgesteld met een omruiling van aandelen in het kader van een fusie.

Het doorschuiven van de ‘aanschaffingswaarde’ van de aandelen van de overgenomen
(zuster)vennootschap (voor doeleinden van de berekening van de meerwaarde bij latere
realisatie van de aandelen in de overnemende (zuster)vennootschap) is bij
vereenvoudigde zusterfusies dan ook niet het gevolg van de ‘roll-over’-bepalingen van
artikel 95 en 96 WIB 92, maar van een specifieke bepaling (art. 102 § 1 lid 3 e) WIB 92).

‘Kwalificatie’ van de meerwaarde

In de gevallen waarin de aandeelhouder (natuurlijke persoon) wél een meerwaarde
realiseert bij de reorganisatie, rijst de vraag welk ‘type’ meerwaarde er gerealiseerd
wordt. Er zijn immers drie types. Een ‘interne’ meerwaarde (art. 90 lid 1, 9° a) WIB 92) lijkt
ons uitgesloten, bij gebrek aan ‘overnemer’ van de aandelen, waarop de aandeelhouder
van de overgenomen of gesplitste vennootschap controle zou kunnen uitoefenen. Een
heffing onder artikel 90, lid 1, 9°, b) (‘aanmerkelijk belang’) of c) WIB 92 (residuaire
meerwaarde) lijkt ons wél mogelijk.

Tijdelijke vrijstelling
Welke verrichtingen?

In toepassing van de Fusierichtlijn, voorziet artikel 95 WIB 92 in een ‘tijdelijke vrijstelling’
voor meerwaarden die worden gerealiseerd naar aanleiding van een (zakelijk
verantwoorde) fusie, splitsing of gelijkgestelde verrichting, gesteld dat er sprake is van
een aandelenruil, met een eventuele opleg in geld die echter niet meer mag bedragen
dan 10 % van de nominale of fractiewaarde van de nieuw uitgegeven aandelen.
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Opmerkelijk is wel dat die tijdelijke vrijstelling wordt voorbehouden voor verrichtingen
waarbij een meerwaarde wordt gerealiseerd op aandelen van een binnenlandse
(Belgische) of een intra-Europese vennootschap. Reorganisaties waarbij de overgenomen
of gesplitste vennootschap niet in de EU gevestigd is, komen dus niet in aanmerking voor
de tijdelijke vrijstelling. De ‘vangnet’-bepaling van artikel 96/2, lid 1, 4°> WIB 92
(vrijstelling voor “inkomsten bedoeld in artikel 90, eerste lid, 9°, verkregen bij de inbreng
van aandelen en die niet vallen onder de vrijstelling bedoeld in artikel 95”) lijkt hier geen
soelaas te bieden, omdat die enkel geldt voor een inbreng van aandelen, en niet voor
fusies, splitsingen of gelijkgestelde verrichtingen. Die reorganisatieverrichtingen komen
dus niet in aanmerking voor een tijdelijke vrijstelling op aandeelhoudersniveau indien ze
niet ‘intra-Europees’ zijn, zelfs al zouden zij doorgevoerd zijn uit ‘zakelijke overwegingen’.

Bijgevolg geeft een fusie van twee buiten de EU gevestigde vennootschappen in principe
aanleiding tot belastbaarheid in hoofde van de aandeelhouder (natuurlijke persoon),
althans als de fusie aanleiding geeft tot een aandelenruil (indien de verrichting wordt
gestructureerd als een vereenvoudigde zusterfusie zonder aandelenruil, is er o.i. geen
sprake van een principieel belastbare meerwaarderealisatie - zie hoger) (zie ook al Fisc.
Act. 2026, 2/13).

Een vergelijkbare problematiek doet zich overigens voor in de corporate sfeer, namelijk
als de aandeelhouder van de overgenomen vennootschap een binnenlandse
vennootschap is: ook dan is de ‘roll over' op aandeelhoudersniveau (in toepassing van
art. 45 WIB 92) immers beperkt tot ‘intra-Europese’ herstructureringen (al heeft de
rulingdienst in enkele gevallen wel gesteld dat de algemene meerwaardevrijstelling van
art. 192 toepassing kan vinden) (o.m. ruling nr. 2017.598, 26 september 2017; nr. 2021.0927,
9 november 2021; I. Vande Velde, “Fusie/splitsing van niet in de EU gevestigde
vennootschappen: hoofdbrekens voor de Belgische corporate aandeelhouder over de
fiscale behandeling van ruilmeerwaarden”, in Liber Amicorum B. Peeters, 2022, 412-416).

Ook voor inbound fusies, waarbij de overgenomen vennootschap buiten de EU gevestigd
is, en de aandeelhouder van die vennootschap een in Belgié wonende natuurlijke
persoon is, leidt die beperking tot ongewenste gevolgen. Hoewel de rulingdienst heeft
geoordeeld dat dergelijke verrichtingen onder omstandigheden geen aanleiding geven
tot een fictieve dividenduitkering aan de aandeelhouder (o.m. ruling nr. 20241061, 25
maart 2025; nr. 20221072, 7 februari 2023), dreigt die laatste nu geconfronteerd te worden
met een belastbare meerwaarde omdat enkel voor intra-Europese verrichtingen in een
tijdelijke vrijstelling voorzien is (tenzij, o.i., de fusie kan worden gestructureerd als een
‘vereenvoudigde zusterfusie’, omdat er in dat geval geen meerwaarde wordt gerealiseerd,
en de tijdelijke vrijstelling — die immers een uitzondering vormt op art. 90 lid 1, 9° WIB 92
— dus niet hoeft te worden ingeroepen).

De voorwaarde dat de verrichting vergoed moet worden door uitgifte van nieuwe
aandelen die worden uitgegeven door de verkrijgende vennootschap, belet zoals hoger
gezegd strikt genomen de toepassing van artikel 95 WIB 92 op vereenvoudigde
zusterfusies. Dat hoeft echter geen probleem te zijn, op voorwaarde dat wordt
aangenomen dat er bij die verrichtingen geen meerwaarde wordt gerealiseerd op
aandeelhoudersniveau.

Secundaire gevolgen
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EU-lidstaten moeten voor zakelijk verantwoorde fusies en (partiéle) splitsingen op
aandeelhoudersniveau voorzien in een ‘doorrol’ of ‘roll over’ (art. 8 Fusierichtlijn). De
keerzijde van de niet-heffing op aandeelhoudersniveau is dat aan de in ruil ontvangen
aandelen geen hogere waarde mag worden toegekend dan de fiscale waarde (lees:
aanschaffingswaarde) van de in ruil afgestane aandelen, zodat de meerwaarde bij latere
vervreemding van de in ruil verkregen aandelen kan worden belast alsof de verrichting
niet had plaatsgevonden. Dat lijkt ons correct verwoord in (het ongewijzigde) artikel 96.

De verwoording in artikel 95, lid 4 WIB 92 daarentegen, zorgt voor verwarring. Daar luidt
het dat de ‘ruilmeerwaarde’ (dus de meerwaarde op de in ruil afgestane aandelen in de
overgenomen of gesplitste vennootschap) (weliswaar met ‘step-up’ in toepassing van het
‘fotomoment’) tijdelijk vrijgesteld wordt, en belastbaar wordt in het belastbaar tijdperk
tijdens hetwelk de (weliswaar opgeheven) ‘voorwaarde van bezit’ niet langer vervuld is.
Dat is geen ‘roll-over, maar een louter ‘uitstel’ van belastingheffing: op het moment van
de fusie of splitsing wordt de meerwaarde als het ware ‘bevroren’ tot het moment
waarop de aandeelhouder de in ruil ontvangen aandelen niet langer aanhoudt, waardoor
de initiéle meerwaarde (i.e. de ruilmeerwaarde) belastbaar wordt.

Stel dat een aandeelhouder zijn aandelen in vennootschap A verworven heeft
voor een aanschaffingsprijs van 10, dat vennootschap A vervolgens wordt
gefuseerd in vennootschap B, en dat de in ruil verkregen B-aandelen op dat
moment een werkelijke waarde hadden van 100. De aandeelhouder realiseert
dus een ruilmeerwaarde van 90, die echter tijdelijk vrijgesteld wordt (art. 95
WIB 92). Als de aandeelhouder de B-aandelen nadien verkoopt voor 80 zou, in
de ‘uvitstel'benadering, de initiéle meerwaarde van 90 ‘ontvroren’, en dus
belast worden. Hoewel de aandeelhouder finaal slechts een meerwaarde van
70 (80 - 10) realiseert. Indien de tijdelijke vrijstelling echter daadwerkelijk als
een ‘roll over'-bepaling wordt opgevat, zou er bij de verkoop van de in ruil
ontvangen aandelen slechts een belastbare meerwaarde van 70 worden
gerealiseerd.

Als zou moeten worden aangenomen dat de meerwaardebelasting in de ‘uitstel’-
benadering betrekking heeft op de in ruil afgestane aandelen, en niet op de in ruil
verkregen aandelen (zoals in het kader van een roll-over), rijst bovendien de vraag of dat
enkel geldt voor het bepalen van het belastbaar bedrag, of ook voor de kwalificatie van
de meerwaarde (art. 90 lid 1, 9° b) of c) WIB 92).

Veronderstel dat een aandeelhouder minder dan 20 % aanhoudt in
vennootschap A, dat die vennootschap partieel gesplitst wordt met
disproportionele uitgifte van aandelen, en dat de aandeelhouder als gevolg
van die verrichting een deelneming verwerft van meer dan 20 % in een van de
verkrijgende vennootschappen. Als hij die aandelen nadien verkoopt, moet hij
in de ‘roll over'benadering logischerwijs aanspraak kunnen maken op de
hogere vrijstelling en de verlaagde tarieven onder artikel 90, lid 1, 9°, b) WIB
92 (‘aanmerkelijk belang’ want meer dan 20 %), wat niet het geval zou zijn
indien men er (o.i. onterecht) van zou uitgaan dat de initiéle meerwaarde op
de in ruil afgestane aandelen ‘ontvroren’ wordt (die initiéle meerwaarde was
immers een ‘residuaire’ meerwaarde onder art. 90 lid 1, 9° ¢) WIB 92, want
minder dan 20 %).
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De minister van Financién heeft tijdens de parlementaire bespreking bevestigd dat
artikel 95 WIB 92 mag worden opgevat als een ‘roll-over, zowel wat het belastbare bedrag
als wat de kwalificatie van de meerwaarde betreft (Parl. St. Kamer 2025-26, nr. 56-1244/7,
40). Een duidelijkere formulering van artikel 95 WIB 92 zelf had vanzelfsprekend de
voorkeur genoten.

‘Fotomoment’

Door een aanpassing in artikel 95, lid 4 WIB 92 wordt verduidelijkt dat de
aanschaffingswaarde van de in ruil verkregen aandelen desgevallend conform artikel 102,
§ 4 WIB 92 verhoogd wordt tot hun waarde op 31 december 2025 (‘step up’), zodat de
meerwaarde bij latere verkoop van die aandelen bepaald wordt uitgaande van de
verhoogde aanschaffingswaarde. Voorwaarde is dat ‘de aandelen’ verkregen waren voor 1
januari 2026. Aangezien (bij een belastingneutrale verrichting) “de in ruil ontvangen
aandelen geacht worden te zijn verkregen op de datum waarop de geruilde aandelen zijn
verkregen” (art. 96 lid 2 WIB 92), moet o.i. worden aangenomen dat de fiscale
opwaardering van de aanschaffingswaarde kan worden genoten als de belastingplichtige
de aandelen in de overgenomen of gesplitste vennootschap reeds voor 1 januari 2026
aanhield, zelfs indien de fusie of splitsing pas na die datum juridisch uitwerking krijgt.

‘Belaste’ reorganisaties
Fusie mét aandelenuitgifte

Wat zijn de fiscale gevolgen voor de aandeelhouder (natuurlijke persoon) van een
vennootschap die overgenomen wordt via een fusie, als die fusie niet geacht wordt
doorgevoerd te zijn uit ‘zakelijke overwegingen’ en haar belastingneutrale karakter wordt
ontzegd? De overgenomen vennootschap wordt dan in principe geacht een ‘dividend’ te
hebben uitgekeerd tot beloop van de werkelijke waarde van haar vermogen, verminderd
met haar werkelijk gestort kapitaal (art. 210 § 1, 1° jo. 209 WIB 92). De fiscus stelt daarbij
dat die fictie van een ‘vitgekeerd dividend’ doorwerkt naar de aandeelhouder (op grond
van art. 18 lid 1, 2°ter WIB 92), die dus geacht wordt een belastbaar dividend te hebben
ontvangen.

Dat standpunt is overigens principieel betwistbaar, omdat een fusie geen aanleiding
geeft tot een “gehele of gedeeltelijke verdeling van vermogen” (zoals vereist door art. 18
lid 1, 2°ter WIB 92).

De keerzijde van de fictieve dividenduitkering is echter dat het fiscaal gestorte kapitaal
van de overnemende vennootschap ingevolge de fusie verhoogd wordt tot beloop van de
werkelijke waarde van het vermogen van de overgenomen vennootschap ten tijde van de
fusie (art. 210 § 4 WIB 92). Daardoor blijft de latere uitkering (bv. bij liquidatie) tot beloop
van die werkelijke waarde in principe onbelast. Het fictieve dividend in hoofde van de
aandeelhouder maakt dus in principe een ‘vervroegde’ heffing uit (ervan uitgaande dat
het vermogen nadien niet aangetast wordt, bv. door verliezen).

De fusie kan daarnaast aanleiding geven tot de realisatie van een (ruil)meerwaarde. Die
meerwaarde komt echter niet in aanmerking voor een tijdelijke vrijstelling (lees: ‘roll
over’) in toepassing van artikel 95 WIB 92. Die vrijstelling veronderstelt immers dat de
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fusie beantwoordt aan artikel 183bis WIB 92 (‘zakelijke overwegingen’), wat we hier
veronderstellen niet het geval te zijn.

Stel dat het werkelijk gestort kapitaal van vennootschap A 100 bedraagt, en
dat natuurlijke persoon x de aandelen van die vennootschap heeft verworven
voor een aanschaffingswaarde van 200. Nadien wordt vennootschap A
gefuseerd (met aandelenuitgifte) in vennootschap B. Indien de fiscus stelt dat
de fusie niet voor belastingneutraliteit in aanmerking komt, wordt de
aandeelhouder in principe geacht een dividend te hebben verkregen tot
beloop van het verschil tussen enerzijds de werkelijke waarde van A ten tijde
van de fusie (stel 500) en anderzijds het werkelijk gestort kapitaal (stel: 100).
De aandeelhouder wordt bijgevolg belast op een (bij fictie) verkregen dividend
van 400. Daarnaast realiseert hij een belastbare meerwaarde van 300 (500 -
200).

Logischerwijs leidt die belastbare meerwaarde ten name van de aandeelhouder tot een
fiscale ‘step up’ op de in ruil verkregen aandelen in de overnemende vennootschap. Die
‘step up’ blijkt o.i. inderdaad uit artikel 102, § 1, lid 2 WIB 92, dat stelt dat we onder de
‘aanschaffingswaarde’ de prijs of ‘waarde’ moeten verstaan waartegen de aandelen
onder bezwarende titel zijn verkregen. De tegenprestatie voor de verkrijging van de
aandelen in de overnemende vennootschap bestaat uit de overgang van het netto-actief
van de overgenomen vennootschap, zodat de (werkelijke) waarde van dat netto-actief de
‘waarde’ vormt waartegen de aandelen verkregen zijn. Weliswaar stelt artikel 96, lid 2 WIB
92 dat bij de berekening van de meerwaarde op de in ruil ontvangen aandelen moet
worden uitgegaan van de ‘aanschaffings- of beleggingswaarde’ van de omgeruilde
aandelen, maar die regel geldt enkel “voor zover de in artikel 95 bedoelde tijdelijke
vrijstelling van toepassing is”, dus enkel in de hypothese van een fiscaal neutrale fusie.
Indien de fusie daarentegen ‘belast’ verloopt, treedt er o.i. een fiscale opwaardering van
de aandelen op in toepassing van artikel 102, & 1, lid 2 WIB 92.

Ook de belasting van de ruilmeerwaarde n.a.v. de fusie is dus in principe een
‘vervroegde’ heffing (ervan uitgaande dat de aandelen nadien geen waardedaling
ondergaan).

De vaststelling dat zowel het fictieve dividend als de belastbare meerwaarde resulteren
in een ‘step up’ (respectievelijk van het werkelijk gestort kapitaal en van de fiscale
waarde van de aandelen) verhindert echter niet dat de aandeelhouder bij een ‘belaste’
fusie een dubbele belasting dreigt te ondergaan: op een fictief dividend (roerend
inkomen) én op de ruilmeerwaarde (divers inkomen). Aangezien de beide heffingen
vanuit economisch oogpunt (geheel of gedeeltelijk) dezelfde waardestijging treffen, zou
die dubbele belasting in principe echter moeten worden vermeden door (nieuw) artikel
96/2, lid 1, 6° WIB 92. Die bepaling stelt “inkomsten bedoeld in artikel 90, eerste lid, 9°,
c)” vrij “voor zover ze belastbaar zijn als [0.m.] roerend inkomen”.

De belasting van een (fictief) dividend sluit dus in principe de meerwaardebelasting uit.
Uit de memorie van toelichting blijkt dat die vrijstelling een toepassing vormt van het
principe van de ‘typedwang’.

Dat het bedrag van het fictieve dividend verschilt van de gerealiseerde ruilmeerwaarde
(zie het cijfervoorbeeld hierboven, waarbij de aandeelhouder een fictief dividend
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ontvangt van 400, en een belastbare meerwaarde realiseert van 300), lijkt daaraan geen
afbreuk te doen. De vraag is echter of de woorden “voor zover” moeten worden gelezen
als een kwantitatieve beperking van de meerwaarde die in toepassing van artikel 96/2,
lid 1, 6° WIB 92 is vrijgesteld.

Stel dat een natuurlijk persoon aandelen in een vennootschap verwerft voor een
aanschaffingswaarde die lager is dan hun fractie in het fiscaal gestort kapitaal. Als de
vennootschap nadien via een ‘belaste’ fusie wordt overgenomen, wordt de
aandeelhouder in principe belast op een fictief dividend tot beloop van het verschil
tussen de door de aandelen vertegenwoordigde werkelijke waarde van het vermogen, en
hun fractie in het werkelijk gestorte kapitaal. Aangezien de aandelen beneden de
fractiewaarde zijn verworven, realiseert de aandeelhouder in principe een meerwaarde
die hoger is dan het fictieve dividend. Met dien verstande dat die hypothese zich niet
frequent zal voordoen voor aandelen die voor 1 januari 2026 verkregen zijn: in dat geval
genieten de aandelen immers een ‘step up’ (werkelijke waarde op 31 december 2025)
voor doeleinden van de meerwaardeberekening.

In de hypothese dat de gerealiseerde meerwaarde niettemin het ontvangen dividend
overtreft, rijst dan ook de vraag of de integrale meerwaarde in aanmerking komt voor de
vrijstelling, dan wel of het ‘meerdere gedeelte’ (positief verschil tussen de gerealiseerde
meerwaarde en het ontvangen geachte dividend) alsnog meerwaardebelasting
ondergaat. Een gelijkaardige discussie deed zich voorheen voor in het kader van een
liquidatiebonus die werd verkregen door een corporate aandeelhouder die de aandelen
in de geliquideerde vennootschap beneden hun fractie in het fiscaal gestorte kapitaal
had verworven. Ten name van de geliquideerde vennootschap leidt de vereffening tot
een ‘uitgekeerd dividend’ tot beloop van het verschil tussen het bedrag van de
liquidatie-uitkering en haar gestorte kapitaal. De corporate aandeelhouder kan de DBI-
aftrek toepassen op de gerealiseerde liquidatiebonus “in zover het een dividend betreft
waarop de artikelen ... 209 ... zijn toegepast”. De fiscus oordeelde niettemin dat de
integrale liquidatiebonus in hoofde van de aandeelhouder (verschil tussen de ontvangen
uitkering en de aanschaffingswaarde van de aandelen) in aanmerking kwam voor de DBI-
aftrek (circ. nr CiRH.421/439.105, 27 september 1993), m.a.w. dat de uitdrukking “in zover
het een dividend betreft” niet op te vatten is als een kwantitatieve beperking van de DBI-
aftrek op de ontvangen liquidatiebonus. In lijn daarmee lijkt het ons verdedigbaar dat de
integrale meerwaarde moet kunnen genieten van de vrijstelling in toepassing van artikel
96/2, eerste lid, 6° WIB 92, zelfs indien de meerwaarde het ‘ontvangen geachte dividend’
overtreft.

Onduidelijk is verder waarom de vrijstelling op basis van ‘typedwang’ enkel verwijst naar
“inkomsten bedoeld in artikel 90, lid 1, 9°, c) WIB 92". Moet daaruit worden afgeleid dat
meerwaarden die belastbaar zijn onder litera b), niet voor de vrijstelling op basis van
‘typedwang’ in aanmerking komen, en dat er in die gevallen dus toch nog steeds dubbele
belasting kan optreden? Een aandeelhouder (natuurlijke persoon) die een belang van
minstens 20 % aanhoudt in de overgenomen vennootschap, realiseert o.i. bij de fusie een
meerwaarde in de zin van artikel 90, lid 1, 9°, b) WIB 92 (‘aanmerkelijk belang’); kan die
aandeelhouder zich dan niet beroepen op de vrijstelling van artikel 96/2, lid 1, 6° WIB 92
als de fiscus de fusie niet ‘zakelijk verantwoord’ acht? Het lijkt ons verdedigbhaar dat de
aandeelhouder zich in dat geval moet kunnen beroepen op het door de rechtspraak
ontwikkelde beginsel van ‘typedwang’ (zie o.m. Cass. 6 mei 2011, Fisc. Act. 2011, 23/1). Dat
standpunt lijkt te zijn bevestigd in de memorie van toelichting (Kamer, 1244/1, 40) en
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tijdens de tweede lezing van het wetsontwerp (Kamer, 1244/7, 34). De minister stelt
immers dat “het [artikel 96/2, eerste lid, 6° WIB 92] een loutere codificatie van de
typedwang [betreft] voor de toepassing van de diverse inkomsten”, en “geenszins
betekent dat het principe van de typedwang niet van toepassing is in het raam van de
meerwaardebelasting bedoeld in artikel 90, eerste lid, 9°, a) en b) WIB 92". Het had
uiteraard de voorkeur genoten om dit duidelijk(er) in de wettekst zelf te verankeren.

Partiéle splitsing

Zoals hoger aangegeven, vindt er bij een partiéle splitsing in principe geen ‘ruil’, en dus
geen ‘realisatie’ van aandelen plaats. De aandeelhouder in de partieel gesplitste
vennootschap behoudt immers zijn aandelen in die vennootschap. Als de verrichting
fiscaal neutraal verloopt, worden de aandelen bij fiscale fictie geacht omgeruild te zijn.

Die fictie geldt echter niet als de partiéle splitsing ‘belast’ verloopt. O.i. vindt er in het
kader van een belaste partiéle splitsing dan ook enkel een fictieve (dividend)uitkering
aan de aandeelhouder plaats (roerend inkomen), maar geen belastbare
meerwaarderealisatie. Bijgevolg is ook de ‘roll over'-bepaling (art. 95 WIB 92) niet aan de
orde.

Zoals bij belaste fusies en splitsingen, lijkt het ons verdedigbaar dat de nieuw verkregen
aandelen die door de verkrijgende vennootschap worden uitgegeven, op grond van
artikel 102, § 1, lid 2 WIB 92 een fiscale ‘aanschaffingswaarde’ verkrijgen die gelijk is aan
hun werkelijke waarde (i.e. de werkelijke waarde van het afgesplitste netto actief). De
wettelijke bepalingen zeggen echter niet wat de impact van een belaste partiele splitsing
is op de fiscale aanschaffingswaarde van de aandelen die behouden worden in de
partieel gesplitste vennootschap. Die aanschaffingswaarde lijkt niet te worden verlaagd
ten gevolge van de afsplitsing van een gedeelte van haar vermogen, en evenmin — anders
dan bij een belaste volledige splitsing — een ‘step up’ te verkrijgen tot de werkelijke
waarde.

De verschillende behandeling op aandeelhoudersniveau van een belaste integrale en
een belaste partiéle splitsing is wel opvallend. Weliswaar stelt artikel 213, lid 3 WIB 92
beide verrichtingen in principe aan elkaar gelijk “voor de toepassing van dit Wetboek”,
dus in principe ook voor de fiscale implicaties op aandeelhoudersniveau, maar die
gelijkschakeling geldt enkel voor parti€le splitsingen “bedoeld in artikel 211, § 1 WIB 92",
dus enkel voor belastingneutrale verrichtingen. Vraag is of die verschillen bij afwezigheid
van belastingneutraliteit wenselijk zijn.

Vereenvoudigde zusterfusie

Als aan een vereenvoudigde zusterfusie de fiscale neutraliteit wordt ontzegd wegens
afwezigheid van ‘zakelijke overwegingen’, vindt er (althans volgens de fiscus) een fictieve
(dividend)uitkering aan de aandeelhouder plaats. Zoals hoger opgemerkt, lijkt een
vereenvoudigde zusterfusie echter geen aanleiding te geven tot een belastbare
meerwaarde in de zin van artikel 90, lid 1, 9° WIB 92, aangezien er geen aandelenuitgifte
plaatsvindt door de overnemende (zuster)vennootschap. Anders dan bij een ‘gewone’
belaste fusie mét aandelenuitgifte, treedt er bij een belaste vereenvoudigde zusterfusie
dus geen onmiddellijke dubbele belasting op.
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Het logische secundaire gevolg van de uitkeringsfictie lijkt ons dat een ‘step up’ op de
(bestaande; er worden bij de vereenvoudigde zusterfusie immers geen nieuwe aandelen
uitgereikt) aandelen in de overnemende (zuster)vennootschap zou worden verleend. In
die ‘step up’ blijkt echter niet voorzien te zijn in de wet. De wet herneemt integendeel (in
art. 102 § 1 lid 3 e) WIB 92) de bepaling die was ingevoerd door de wet van 30 oktober
2025 inzake (o.m.) zusterfusies.

Die bepaling stelt dat de aanschaffingswaarde van de aandelen in de overgenomen
vennootschap wordt ‘doorgeschoven’ naar, en opgeteld bij, de aanschaffingswaarde van
de aandelen in de overnemende vennootschap. En wel zonder onderscheid te maken
naargelang de verrichting ‘neutraal’ of ‘belast’ verloopt.

Dat betekent dat de aandeelhouder bij een niet-belastingneutrale verrichting enerzijds
in principe belast wordt op een (fictief) dividend (waarbij de werkelijke waarde van de
overgenomen vennootschap geacht wordt uitgekeerd te zijn), en anderzijds, bij gebrek
aan ‘step up’, bij latere realisatie van de aandelen in de fusievennootschap, een
meerwaardebelasting ondergaat die (abstractie gemaakt van het ‘fotomoment’)
berekend wordt als het verschil tussen de verkoopprijs en de opgetelde
aanschaffingswaarden. En dit hoewel dus reeds ten tijde van de fusie fiscaal ‘afgerekend’
werd over de werkelijke waarde van het vermogen van de overgenomen
(zuster)vennootschap.

Het komt ons dan ook voor dat het (al dan niet in art. 96/2 lid 1, 6° WIB 92 verankerde)
principe van de ‘typedwang’ hier zou moeten kunnen worden ingeroepen, hoewel de
latere meerwaarde strikt genomen een ander inkomen is dan het inkomen (fictief
dividend) dat als roerend inkomen belast werd, en hoewel het belastbaar ogenblik
verschilt, en er dus (enkel) vanuit economisch oogpunt dubbele belasting optreedt. Zoals
hoger opgemerkt, moeten de woorden “voor zover” (in art. 96/2 lid 1, 6° WIB 92) o.i. niet
worden geinterpreteerd als een kwantitatieve beperking, en kan de ‘typedwang’-
vrijstelling bij latere verkoop van de aandelen in de fusievennootschap dus worden
geclaimd voor de integrale meerwaarde, ook in de mate dat de verkoopprijs hoger zou
zijn dan de aanschaffingswaarde van de aandelen in de overnemende vennootschap,
verhoogd met de werkelijke waarde van het vermogen van de overgenomen
vennootschap die in aanmerking werd genomen bij de berekening van het fictieve
dividend n.a.v. de zusterfusie.

Grensoverschrijdende verrichtingen

Ook bij grensoverschrijdende verrichtingen roept de nieuwe meerwaardebelasting tal
van vragen op. Dat is bijvoorbeeld het geval bij een grensoverschrijdende outbound
fusie, waarbij een Belgische vennootschap wordt overgenomen door een vennootschap
van een andere EU-lidstaat, en die overnemende vennootschap bij de fusie nieuwe
aandelen uitgeeft. Stel dat die fusie zakelijk verantwoord is, maar dat de activa van de
overgenomen vennootschap niet achterblijven in een Belgische inrichting van de
overnemende vennootschap.

Doordat er geen inrichting achterblijft in Belgie, ondergaat de aandeelhouder een
‘dividend'belasting (nieuw art. 18 lid 1, 2°quater WIB 92, wet van 28 juli 2025).

Maar omdat de fusie per hypothese doorgevoerd wordt met ‘zakelijke motieven’, komt de
gerealiseerde ‘ruilmeerwaarde’ in aanmerking voor de tijdelijke vrijstelling (‘roll over’)
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van artikel 95 WIB 92. Daardoor blijft een dubbele belastbare kwalificatie (roerend en
divers inkomen) ten tijde van de verrichting zelf achterwege.

Maar als de aandeelhouder na de fusie zijn aandelen in de (buitenlandse)
fusievennootschap verkoopt, wordt de gerealiseerde meerwaarde (abstractie gemaakt
van het ‘fotomoment’) berekend uitgaande van de historische “aanschaffings- of
beleggingswaarde” van de omgeruilde aandelen in de overgenomen vennootschap (art.
96 lid 2 WIB 92). Waardoor die meerwaarde in principe belast wordt als divers inkomen,
hoewel er ten tijde van de fusie al een fiscale ‘afrekening’ als roerend inkomen
plaatsvond, uitgaande van de werkelijke waarde van het vermogen van de overgenomen
(binnenlandse) vennootschap op dat moment (art. 18 lid 1, 2°quater WIB 92). Analoog aan
onze redenering in het kader van een vereenvoudigde zusterfusie, lijkt het ons dan ook
verdedigbaar dat een vrijstelling van de latere meerwaarde moet kunnen worden
geclaimd in toepassing van het principe van de ‘typedwang’. Zulks ter vermijding van
economische dubbele belasting, en ondanks de uitdrukkelijke ‘roll over' (met behoud
van de historische aanschaffingswaarde) op grond van artikel 95 WIB 92.

Die redenering kwam overigens ook aan de orde in het advies van de Raad van State in
het kader van een outbound zetelverplaatsing. De Raad suggereerde dat artikel 96/2, lid
1, 6° WIB 92 “een rol zou kunnen spelen” bij het voorkomen van dubbele belasting bij de
verkoop van aandelen met realisatie van een meerwaarde die reeds eerder (ten minste
gedeeltelijk) is belast als roerend inkomen (fictief dividend) in hoofde van de
aandeelhouder (Kamer, 1244/1, 138). Dat lijkt onze redenering over de rol van artikel 96/2,
lid 1, 6° WIB 92 bij outbound fusies te bevestigen.

Voorlopige conclusies

De toepassing van de nieuwe meerwaardebelasting houdt nog tal van onzekerheden in.
Hoewel deze bijdrage wellicht slechts een eerder summiere analyse van de problematiek
vormt, kunnen o.i. alvast de volgende voorlopige conclusies worden geformuleerd.

Ten eerste lijkt nog niet definitief uitgeklaard welke herstructureringen wel of niet
aanleiding kunnen geven tot een meerwaarderealisatie in toepassing van artikel 90, lid 1,
9° WIB 92. Dat lijkt ons a priori niet het geval voor vereenvoudigde zusterfusies.

Ten tweede is het geografische toepassingsgebied van de tijdelijke vrijstelling (art. 95 WIB
92) te beperkt, doordat enkel meerwaarden op aandelen in binnenlandse en intra-
Europese vennootschappen in aanmerking komen voor ‘roll over'.

Ruilmeerwaarden die gerealiseerd worden naar aanleiding van bepaalde
herstructureringen buiten EU-context, ondergaan daardoor belasting op
aandeelhoudersniveau, zelfs als de herstructurering doorgevoerd wordt uit ‘zakelijke
overwegingen’.

Ten derde moeten de fiscale gevolgen van ‘belaste’ en bepaalde grensoverschrijdende
herstructureringen nader worden verduidelijkt. Meer bepaald de interactie tussen de
fictieve vermogensuitkering aan, en de realisatie van een meerwaarde door, de
aandeelhouder, en de werking van de ‘typedwang’ roepen nog tal van vragen op.

Ivo Vande Velde
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