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In deze bijdrage gaan we allereerst in op de behan-
deling van aan- en verkoopkosten voorafgaand aan 
het arrest van 7 december 2018. Vervolgens bespre-
ken we het arrest, waarbij we tevens ingaan op de 

vraag hoe de kosten gedurende het aan- of verkooptra-
ject boekhoudkundig moeten worden verwerkt. Tot slot 
volgen enkele aspecten waar de Hoge Raad geen (volle-
dige) invulling aan heeft gegeven.

Reikwijdte aftrekbeperking vooraf-
gaand aan het arrest
Vóór de uitspraak van de Hoge Raad werd in de praktijk 
veelal teruggegrepen op subjectieve maatstaven om te 
beoordelen of kosten als aan- of verkoopkosten moesten 
worden aangemerkt. Door zich te beroepen op het Boor-
put-arrest werd door belastingplichtigen veelal het 
standpunt ingenomen dat pas sprake kan zijn van niet-
aftrekbare kosten als de aan- of verkoop ‘nagenoeg ze-
ker’ is.1 In de praktijk en in fiscale literatuur werd de 
stelling ingenomen dat sprake kan zijn van een fase 
waarin nog niet nagenoeg zeker is dat de transactie zal 
plaatsvinden en dat daarom kosten die samenhangen 
met deze ‘voorfase’ niet onder de aftrekbeperking zou-
den moeten vallen. Als omslagpunt van het tijdstip 

waarop aan- of verkoopkosten niet langer aftrekbaar 
zouden zijn, werden bijvoorbeeld het moment van on-
dertekening van de intentieovereenkomst of het starten 
van exclusieve onderhandelingen genoemd.
In de literatuur is zelfs het standpunt ingenomen dat 
ook na ondertekening van de intentieovereenkomst on-
duidelijkheid kan blijven bestaan over het doorgaan van 
de transactie. Dit zou zich bijvoorbeeld kunnen voor-
doen als er nog aan specifieke voorwaarden moet wor-
den voldaan met betrekking tot het verkrijgen van fi-
nanciering, het verkrijging van goedkeuring van een 
autoriteit, of als gevolg van de resultaten uit een due di-
ligence. In dergelijke situaties werd in de praktijk en in 
literatuur veelal beargumenteerd dat nog geen sprake 
was van niet-aftrekbare kosten, omdat de aan- of ver-
koop nog niet nagenoeg zeker is.
De Belastingdienst daarentegen stelde zich met een be-
roep op het Filmscript-arrest op het standpunt dat al 
sprake is van niet-aftrekbare kosten zodra er ‘een redelij-
ke verwachting’ van een aan- of verkoop is.2 Op 26 april 
2016 zijn bovendien in het kader van de Wet openbaar-
heid van bestuur (Wob) documenten openbaar gemaakt 
die betrekking hebben op standpuntbepalingen van de 
Belastingdienst over de fiscale behandeling van aan- en 

Op grond van art. 13, lid 1 Wet Vpb 1969 zijn kosten die verband 
houden met de aan- of verkoop van een deelneming niet aftrekbaar. 
Lange tijd bestond er onduidelijkheid over de reikwijdte van deze 
aftrekbeperking. Op 7 december 2018 heeft de Hoge Raad meer dui-
delijkheid verschaft over de vraag wanneer genoemde kosten onder 
de deelnemingsvrijstelling vallen en dus niet langer aftrekbaar zijn. 
Het arrest geeft een aantal richtlijnen aan de hand waarvan kan wor-
den bepaald of er sprake is van kosten die onder de aftrekbeperking 
vallen. Hoewel het arrest op een aantal punten meer zekerheid voor 
belastingplichtigen zal bieden, zijn er naar onze mening nog steeds 
aspecten die tot discussies kunnen leiden.
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verkoopkosten van deelnemingen. Uit deze documen-
ten blijkt dat de Belastingdienst voor de uitleg van het 
criterium ‘redelijke verwachting’ aansluiting zocht bij 
een van de volgende momenten:
■n vanaf het moment dat opdracht wordt gegeven tot een 

due diligence onderzoek;
■n vanaf het moment van een intentieverklaring tot 

overname;
■n vanaf het moment dat er bezien vanuit de koper een 

concrete deelneming is en redelijkerwijs vaststaat dat 
de acquisitie doorgang vindt; of

■n vanaf het moment dat er een concrete (zoek)opdracht 
ligt.

Arrest Hoge Raad
In het arrest van 7 december 2018 ging het om de vol-
gende situatie.3 De belanghebbende in kwestie was een 
moedervennootschap die (nagenoeg) volledig werd  
gehouden door een natuurlijk persoon. De moeder-
vennootschap op haar beurt hield deelnemingen in een 
aantal vennootschappen, waaronder de targetvennoot-
schap. In verband met het naderende pensioen van de 
uiteindelijke aandeelhouder en het feit dat er geen op-
volging binnen de familie zou plaatsvinden, was beslo-
ten dat de moedervennootschap haar 46% deelneming 
in de targetvennootschap zou verkopen. Hiervoor werd 
een strategisch adviseur ingeschakeld om de mogelijk-
heden daartoe te onderzoeken. Medio 2007 bracht deze 
adviseur een advies uit met betrekking tot de targetven-
nootschap.
In de periode tot 30 juni 2008 kwamen verschillende 
scenario’s voorbij. Allereerst is de optie besproken van 
een management buy-out. Na enige tijd bleek deze optie 
niet haalbaar, en werd een verkooptraject met een exter-
ne partij opgestart. In augustus 2008 begon een due dili-
gence-onderzoek bij de targetvennootschap en in de 
daaropvolgende maanden vonden verschillende presen-
taties en gesprekken met geïnteresseerde partijen plaats. 
Uiteindelijk werd op 6 april 2009 een koopovereen-
komst getekend met de externe koper en was de moe-
dervennootschap daarmee af van haar 46% deelneming 
in de targetvennootschap.
In het kader van deze verkoop zijn kosten gemaakt die 
(deels) zijn doorbelast aan de moedervennootschap, en 
wel voor een bedrag van € 470.281. Ze hadden betrek-
king op de volgende diensten:
■n strategisch advies, het identificeren van potentiële ko-

pers en het begeleiden van de voorgenomen verkoop 
in algemene zin;

■n consultancy ten behoeve van de verkoop;
■n vendor due diligence onderzoek en rapport;
■n juridisch advies en het opstellen van een koopover-

eenkomst; en
■n het inrichten van een digitale dataroom.

De vraag die voorlag was of de moedervennootschap 
(een deel van) de gemaakte kosten van haar winst kon 
aftrekken, of dat deze kosten onder de aftrekbeperking 
van art. 13, lid 1 Wet Vpb vielen. Hierna bespreken we de 

belangrijkste conclusies die uit het arrest van de Hoge 
Raad kunnen worden getrokken. We gaan daarbij ook in 
op enkele specifieke situaties waar ook na dit arrest van 
de Hoge Raad nog geen (volledige) duidelijkheid over be-
staat.

Gelijke behandeling aan- en verkoopkosten
Uit het arrest kan worden afgeleid dat aan- en verkoop-
kosten zo veel mogelijk gelijk worden behandeld.4 Ove-
rigens volgt uit art. 13, lid 1 Wet Vpb ook dat aan- en ver-
koopkosten in principe niet anders worden behandeld.5

Rechtstreeks verband met de transactie
Uit het arrest volgt de hoofdregel dat kosten onder de af-
trekbeperking vallen als er een rechtstreeks oorzakelijk 
verband is tussen de kosten en de aan- of verkoop van de 
deelneming. Volgens de Hoge Raad is sprake van aan- of 
verkoopkosten als ze zonder de verwerving of ver-
vreemding niet zouden zijn gemaakt. Hiermee maakt 
hij duidelijk dat sprake moet zijn van een oorzakelijk 
verband dat naar objectieve maatstaven moet worden 
beoordeeld.
Zoals gezegd is zowel in de fiscale literatuur als door de 
Belastingdienst een zeker omslagpunt aangegeven ten 
aanzien van het tijdstip waarop kosten als niet-aftrek-
bare aan- of verkoopkosten moeten worden beschouwd. 
Over het exacte tijdstip daarvan bestond weliswaar dis-
cussie, maar in ieder geval leek vast te staan dat er sprake 
was van een zeker omslagpunt. Op basis van het arrest 
lijkt nu echter de conclusie te moeten worden getrokken 
dat geen omslagpunt dient te worden onderkend. Im-
mers, ook in de ‘voorfase’ – als de aan- of verkoop ‘nog 
niet nagenoeg zeker is’, dan wel wanneer er nog geen  
‘redelijke verwachting’ is dat de aan- of verkoop doorgaat 
– kunnen kosten al een oorzakelijk verband hebben met 
een latere aan- of verkoop. Dergelijke kosten zouden 
niet zijn gemaakt als er geen sprake was van een aan- of 
verkoop, en op basis van het oordeel van de Hoge Raad 
vallen dergelijke kosten dan onder de aftrekbeperking.

De richtlijnen die de Hoge Raad in het arrest heeft gege-
ven, lijken op het eerste gezicht redelijk duidelijk. Wij 
verwachten echter dat in de praktijk nog steeds discus-
sie kan ontstaan met betrekking tot de vraag wanneer 
kosten nu – objectief bezien – in verband staan met de 
aan- of verkoop van een deelneming. Voor bepaalde ty-
pen kosten zal het duidelijk zijn dat deze een recht-
streeks oorzakelijk verband hebben met de transactie. 
Dit geldt bijvoorbeeld in het geval van ‘succes fees’ of 
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Afgeketste transactie
Uit het arrest volgt dat geen sprake is van niet-aftrekba-
re aan- of verkoopkosten als de transactie uiteindelijk 
geen doorgang blijkt te vinden. In dat geval zullen de 
kosten in beginsel aftrekbaar zijn, tenzij de deelneming 
in een volgende fase alsnog aan een andere partij wordt 
vervreemd. In dat geval dient te worden beoordeeld in 
hoeverre de verkoopkosten die in de eerste fase zijn ge-
maakt, ook zouden zijn gemaakt als die eerste fase niet 
had plaatsgevonden. Slechts dit deel van de gemaakte 
kosten is dan niet-aftrekbaar.6

Een praktisch probleem kan zich voordoen in de situatie 
waarin kosten worden gemaakt voor de aan- of verkoop 
van een gehele divisie. Als uiteindelijk slechts één enti-
teit uit de divisie wordt aangekocht of verkocht, kan het 
in de praktijk lastig zijn om te bepalen welk deel van de 
gemaakte kosten toerekenbaar is aan de daadwerkelijk 
aangekochte of verkochte deelneming (niet-aftrekbaar) 
en welk gedeelte aan de afgeketste transacties (wel af-
trekbaar).
In de literatuur is de vraag opgekomen hoe de recente 
uitspraak van de Hoge Raad zich verhoudt tot het zoge-
noemde schadevergoedingsarrest. 7 In dat arrest heeft de 
Hoge Raad beslist dat schadevergoedingen gedurende de 
contractuele fase onder de deelnemingsvrijstelling val-
len.8 In het arrest van 7 december 2018 besliste hij even-
wel dat de kosten aftrekbaar zijn als de transactie geen 
doorgang vindt. Bobeldijk vraagt zich af of een combina-
tie van deze arresten tot een situatie kan leiden waarbij 
de ontvangen schadevergoedingen onder de deelne-
mingsvrijstelling vallen, terwijl de kosten in verband 

notariskosten die worden gemaakt voor de overdracht 
van de aandelen.
Voor andere typen kosten is naar onze mening een min-
der sterk verband aanwezig, waardoor discussie rond de 
aftrekbaarheid mogelijk blijft. Een voorbeeld hiervan 
vormen due diligence kosten, die zowel voor de transac-
tie als ten behoeve van het aantrekken van financiering 
worden gemaakt. Bij de aankoop van een vennootschap 
wordt veelal financiering voor de koopsom gezocht, bij-
voorbeeld van een bank. Voordat deze tot financiering 
overgaat zal ze vaak om een due diligence rapport ver-
zoeken. Anders dan aan- of verkoopkosten zijn financie-
ringskosten in beginsel wel aftrekbaar. Wat ons betreft 
dient daarom in situaties waarin een due diligence on-
derzoek heeft plaatsgevonden, een onderscheid te wor-
den gemaakt in niet-aftrekbare aan- en verkoopkosten 
enerzijds en aftrekbare financieringskosten anderzijds. 
Hoe een dergelijk onderscheid dient te worden gemaakt, 
blijkt niet uit het arrest.
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beginsel te doorbreken, aangezien kosten die al zijn ge-
maakt niet mogen worden genomen, maar in een transi-
torische actiefpost moeten worden opgenomen.

Aan- of verkoopkosten van een optie
Een volgende vraag is of aan- of verkoopkosten van een 
optie op een deelneming ook onder de aftrekbeperking 
kunnen vallen. In de literatuur wordt het standpunt in-
genomen dat de kosten van een optie op een deelne-
ming aftrekbaar zouden moeten zijn, omdat zo’n optie 
niet kan worden aangemerkt als een deelneming. De 
kosten in verband met de optie op een deelneming zou-
den dan op grond van het arrest van de Hoge Raad ge-
woon aftrekbaar moeten zijn.13 Anderzijds valt te beto-
gen dat de kosten van een optie wel onder de 
aftrekbeperking zouden moeten vallen, aangezien bij 
uitoefening van de optie alsnog een deelneming ont-
staat. Er lijkt dan dus wel een oorzakelijk verband te zijn 
met de aan- of verkoop van een deelneming.

Ten slotte
Tot het arrest van 7 december 2018 van de Hoge Raad be-
stond veel onduidelijkheid over de vraag wanneer aan- 
of verkoopkosten onder de deelnemingsvrijstelling val-
len. In de fiscale praktijk werd voordien vaak betoogd 
dat de in een voortraject van een transactie gemaakte 
kosten veelal aftrekbaar waren, omdat op dat moment 
de aan- of verkoop van de deelneming nog niet ‘nage-
noeg zeker’ was. Op basis van de in dit arrest door de 
Hoge Raad geformuleerde regels lijkt er nu eindelijk dui-
delijkheid te zijn wanneer aan- of verkoopkosten onder 
de deelnemingsvrijstelling vallen. Dat is het geval als er 
een rechtstreeks oorzakelijk verband is tussen deze kos-
ten en de aan- of verkoop van de deelneming. Op enkele 
punten roept het arrest echter toch ook weer nieuwe 
vragen op.  <<<
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met de afgeketste transactie aftrekbaar zouden zijn. Wij 
zijn het met Bobeldijk eens dat een samenloop van een 
onbelaste schadevergoeding en aftrekbare kosten zich 
niet zou moeten voordoen, omdat moet worden uitge-
gaan van daadwerkelijk drukkende kosten. Dit betekent 
dat slechts het saldo van de gemaakte kosten en de ont-
vangen schadevergoeding onder de deelnemingsvrijstel-
ling hoort te vallen, dan wel als aftrekbare kosten in aan-
merking moet worden genomen.9

Interne kosten
Een andere belangrijke vraag die de Hoge Raad heeft be-
antwoord, is in hoeverre interne kosten onder de aftrek-
beperking vallen. Voor de toepassing van het aftrekver-
bod moet geen onderscheid worden gemaakt tussen 
interne en externe kosten. Hiermee is het nu duidelijk 
dat ook interne kosten onder de reikwijdte van de af-
trekbeperking kunnen vallen.10 Ondanks het feit dat de 
Hoge Raad hier niet verder op ingaat, lijken reguliere sa-
lariskosten er niet onder te vallen. Deze kosten zouden 
immers ook zijn gemaakt als de transactie niet had 
plaatsgevonden. Slechts de op de transactie betrekking 
hebbende kosten voor overwerk en bonussen zouden 
dan onder de aftrekbeperking kunnen vallen.
De vraag is echter of deze redenering ook geldt voor 
(reguliere) salariskosten van een M&A-afdeling binnen 
een organisatie.11 Ten aanzien van deze kosten kan im-
mers worden betoogd dat ze ook zouden zijn gemaakt 
als er geen transactie had plaatsgevonden. Daarente-
gen zou ook kunnen worden gesteld dat er ten aanzien 
van dergelijke kosten een rechtstreeks verband bestaat 
met de aan- of verkoop van een deelneming. Gelet op 
het arrest is het naar onze mening aannemelijk dat der-
gelijke kosten ook zouden moeten kwalificeren als 
niet-aftrekbare kosten, aangezien ze rechtstreeks 
dienstbaar zijn aan de transactie. In de praktijk kan het 
vaststellen van het deel dat dienstbaar is aan de trans-
actie nog tot lastige discussies met de Belastingdienst 
leiden, zeker als de werknemers hun tijdsbesteding 
niet administreren.

Transitorische actiefpost
De Hoge Raad geeft in het arrest tevens aan hoe moet 
worden omgegaan met de aan- of verkoopkosten gedu-
rende het aan- of verkooptraject. Zolang er onduidelijk-
heid bestaat over het al of niet doorgaan van de transac-
tie, dienen de kosten te worden geactiveerd op de balans 
als een ‘transitorische post’. Die kan dan worden afge-
boekt op het moment dat duidelijk is dat de transactie 
daadwerkelijk doorgang zal vinden. Op dat moment 
moet worden vastgesteld in hoeverre de afgeboekte ac-
tiefpost onder de deelnemingsvrijstelling valt en dus als 
niet-aftrekbare kosten moet worden aangemerkt.12

Ook al kunnen we ons vinden in de door de Hoge Raad 
geformuleerde methodiek, we vragen ons wel af of deze 
strookt met goedkoopmansgebruik. Op basis van het 
voorzichtigheidsbeginsel zouden kosten immers al di-
rect mogen worden genomen op het moment dat ze zijn 
gemaakt. De in dit arrest geformuleerde regels lijken dit 




