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Op deze hoofregel bestaat één uitzondering: preferente 
aandelen uitgegeven en verkregen in het kader van een 
gefaseerde bedrijfsoverdracht kwalificeren wel voor de 
BOR en DSR. Gezien de doelstelling van de bedrijfsop-
volgingsfaciliteiten is dit begrijpelijk. Aan zo’n gefa-
seerde bedrijfsoverdracht worden vier eisen gesteld.6 
De preferente aandelen moeten zijn ontstaan uit de 
omzetting van gewone aandelen, gelijktijdig moeten 
gewone aandelen zijn uitgegeven aan een ander. Daar-
naast moet ten tijde van de omzetting sprake zijn van 
ondernemingsvermogen. Ten slotte moet de verkrijger 
van de preferente aandelen gewone aandelen bezitten 
die destijds zijn uitgegeven en die moeten minimaal 5 

Per 1 januari 2026 treedt een belangrijke wijziging in werking: de introductie van 
een wettelijke definitie van preferente en hybride aandelen voor de toepassing van 
de Bedrijfsopvolgingsregeling (BOR) en Doorschuifregeling (DSR). Wat betekent dit 
en wat zijn daarbij aandachtspunten in de praktijk? 

Preferente en hybride aandelen 
in 2026: wat doet nog mee?

Mr. B. Lawende 
RB CFP RLP

Bob Lawende is 
senior belasting-
adviseur en esta-
teplanner bij aaff 

en lid van de 
RB-commissie 

Estateplanning.  

In Het Register 2025/1 beschreven Verhoeven en 
Van Steenbergen uitvoerig de wijzigingen in de 
bedrijfsopvolgingsfaciliteiten per 2025 en 2026.1 In 
deze bijdrage ga ik nader in op welke soort aande-

len kwalificeren vanaf 1 januari 2026. Dit heeft zowel 
betrekking op de bedrijfsopvolgingsregeling in de 
Successiewet (BOR) als de doorschuiffaciliteit in box 2 
van de inkomstenbelasting (DSR). Maar voordat ik inga 
op de aanstaande wijzigingen en wat dat betekent in de 
praktijk, eerst een terugblik. 

Historie van preferente aandelen
Preferente aandelen zijn civielrechtelijk niet duidelijk 
afgebakend. Op grond van de statuten van een vennoot-
schap kunnen aan sommige aandelen bijzondere (winst)
rechten of voorrang worden verleend. Veelvoorkomende 
vormen hiervoor zijn gewone preferente aandelen, 
cumulatief preferente aandelen (cumprefs), preferentie 
bij liquidatie, letteraandelen voor dividendpolitiek en 
tracking-stocks. De statutaire preferentie kan ook 
worden gecombineerd met een gewoon winstaandeel.
Ook in fiscaal opzicht kennen wij (nog) geen definitie 
van preferente aandelen.2 Bij de parlementaire behande-
ling van de wijziging van de Successiewet in 2010 is 
aangegeven dat hiervoor moet worden aangesloten bij 
het spraakgebruik en zijn enkele voorbeelden gegeven: 
‘Het gaat daarbij kort gezegd veelal om aandelen die alleen 
recht geven op een, al dan niet cumulatief, vast dividend en 
niet, ook niet gedeeltelijk, op de waardevermeerdering van 
aandelen’.3 
 En: zolang aandelen volledig delen in de winstreserves 
en liquidatieopbrengsten kwalificeren ze niet als prefe-
rente aandelen en elke vorm die hiervan afwijkt, nu of 
later, kan worden aangemerkt als preferent aandeel.4 
Vanaf 2010 zijn preferente aandelen in beginsel uitge-
sloten van de BOR en DSR. De gedachte hierbij is dat een 
houder van preferente aandelen in economische zin 
meer kapitaalverstrekker is dan ondernemer. Omdat de 
wetgever alleen voor reële bedrijfsopvolgingen voldoen- 
de rechtvaardiging ziet om de successierechtelijke 
verkrijging vrij te stellen, wordt de verkrijging van 
preferente aandelen niet gefaciliteerd.5 

10

Voorbeeld 1
 
A is enig aandeelhouder van BV X, waarin een onder-
neming wordt gedreven. De waarde in het economi-
sche verkeer (WEV) van BV X bedraagt € 500. Alle 
aandelen in BV X worden omgezet in cumulatief 
preferente aandelen (cumprefs) met 10 procent 
vergoeding over de huidige reserves. Dit percentage 
is afgestemd met de Belastingdienst. Buiten deze 
vergoeding delen de cumprefs niet in de winst. BV X 
geeft vervolgens gewone aandelen uit aan B die hier-
voor € 100 stort. Door deze storting is de WEV van 
BV X gestegen tot € 600. Het cumpref-percentage en 
de inbreng door B wordt gebruikelijk afgestemd met 
de Belastingdienst.
BV X maakt daarna € 60 winst. Op de cumprefs 
wordt 10 procent van € 500 = € 50 uitgekeerd. De 
overige € 10 komt toe aan B. Als A de cumprefs wil 
schenken of nalaten aan B, kan hiervoor de BOR en 
DSR worden benut, mits aan de overige voorwaarden 
wordt voldaan. 
                                            A         B

Cumprefs 500                    gewone aandelen 100

Activa   600  |  Gewone aandelen  100
	       |  Cumpref reserves  500

BV X

n n n n n
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procent van het geplaatste aandelenkapitaal uitmaken 
(ook wel landingsplatformaandelen genoemd). Het is 
niet noodzakelijk dat die laatste verkrijger bij omzetting 
hier al aan voldoet.7 

Het ontbreken van een wettelijke definitie van prefe-
rente aandelen leidt regelmatig tot discussies. Daarbij 
heeft de wetgever signalen gekregen dat bijzondere 
aandelensoorten soms werden ingezet om beleggings-
vermogen of laag-risico belangen onder de faciliteiten te 
brengen. Daarbij kwamen constructies in beeld zoals 
tracking stocks en hybride aandelen, waarbij de houders 
van die aandelen in economische zin nauwelijks onder-
nemingsrisico liepen, maar wel volledig van de BOR 
profiteerden.8

Parallel hieraan voerde het Centraal Planbureau een 
evaluatie uit naar de effectiviteit en doelmatigheid van 
de BOR en DSR.9 Een van de conclusies was dat de 
toegang tot de regelingen nauwer zou moeten aanslui-
ten bij het ondernemingskarakter van de aandelen. Dit 
heeft geresulteerd in de beperking van de toegang tot de 
BOR en DSR voor bijzondere soorten aandelen, zoals 
opties of tracking stocks.10 

Gewone aandelen 
Bij de Wet aanpassing fiscale bedrijfsopvolgingsfacilitei-
ten 2025 is geregeld dat uitsluitend gewone aandelen 
voor de BOR en DSR kwalificeren. Bijzondere soorten 
aandelen, winstbewijzen en lidmaatschapsrechten 
kwalificeren daardoor niet meer. Deze regeling zou per 1 
januari 2026 ingaan. De invoering is echter uitgesteld en 
afhankelijk van de goedkeuring door de Europese Com
missie in verband met de mogelijke staatssteun van de 

in 2024 aangenomen regeling voor familiaire belangen.11 
Na deze goedkeuring komt de definitie voor gewone 
aandelen te luiden: ‘aandelen die bij de erflater of schenker 
behoorden tot een aanmerkelijk belang op grond van artikel 
4.6, aanhef en onderdeel a, van de Wet inkomstenbelasting 
2001 en geen bijzondere gerechtigdheid kennen met betrek-
king tot een of meer vermogensbestanddelen of activiteiten’.12

Door aan te sluiten bij onderdeel a van artikel 4.6 Wet IB 
2001 dient allereerst sprake te zijn van een 5%-belang. 
Daarnaast worden opties (onderdeel b), winstbewijzen 
(onderdeel c), coöperaties (onderdeel d), omgekeerd 
hybride lichaam (onderdeel e) en niet-vergelijkbare 
buitenlandse rechtsvormen (onderdeel f) uitgesloten 
van de BOR en DSR. Het tweede deel van de definitie 
sluit vervolgens tracking-stocks uit van de faciliteiten.

In een holdingstructuur geldt het vereiste van gewone 
aandelen niet alleen voor de natuurlijk persoon aandeel-
houder, maar ook voor de aandelen van de holding in de 
werkmaatschappij. Toerekening van het ondernemings-
vermogen aan de holding gebeurt namelijk alleen als de 
holding kwalificerende aandelen heeft in de onderne-
ming.13 

Preferente aandelen vanaf 2026
Met ingang van 1 januari 2026 wordt in de Successiewet 
en de Wet inkomstenbelasting de volgende definitie 
opgenomen voor preferente aandelen: ‘Wordt onder 
preferente aandelen verstaan aandelen met voorrang ten 
aanzien van de winstverdeling of liquidatieopbrengsten. 
Indien een aandeel slechts voor een deel van het aan het 
aandeel verbonden vermogen die voorrang kent, wordt enkel 
dat deel van het aandeel aangemerkt als preferent aandeel’.14

Vanaf 2026 leidt dus iedere vorm van preferentie tot de 

n n n n n
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(gedeeltelijke) kwalificatie van preferent aandeel. Daar-
mee zijn deze aandelen - in zoverre - uitgesloten van de 
BOR en DSR, tenzij sprake is van een gefaseerde bedrijfs-
opvolging zoals nu ook al geldt.
Tot op heden geldt het criterium dat de preferentie van 
wezenlijke betekenis moet zijn. Als dat het geval is, 
kwalificeert het gehele aandeel als preferent aandeel.15 
Ook in het originele wetsvoorstel was de term wezenlijk 
opgenomen. In de internetconsultatie was kritiek geko-
men op het gebruik van dit criterium. Omdat niet duide-
lijk is wanneer sprake is van ‘wezenlijke voorrang’ blijft 
de onzekerheid bestaan. Daarnaast werd het criterium 
wezenlijk alleen beoordeeld in de verhouding tussen het 
nominale kapitaal en de agioreserve. Zo kan een wezen-
lijke preferentie in relatie tot de overige reserves van de 
vennootschap juist weer niet wezenlijk zijn.16 Zoals 
gezegd, de term wezenlijk is nu verdwenen en iedere 
vorm van preferentie leidt in zoverre tot de (gedeelte-
lijke) kwalificatie van preferent aandeel.

Hybride aandelen vanaf 2026
Een hybride aandeel kent zowel elementen van gewone 
aandelen als van preferente aandelen. Denk hierbij aan 
aandelen die naast een voorrang ook op reguliere wijze 
zijn gerechtigd tot de winstverdeling. De tweede zin uit 
de hiervoor genoemde definitie van preferente aandelen 
laat zien dat een hybride aandeel moet worden gesplitst 
in een gewoon deel en een preferent deel. Het gewone 
deel kwalificeert zonder meer voor de BOR en DSR. Het 
preferente deel niet, tenzij deze valt onder de uitzonde-
ring van de gefaseerde bedrijfsopvolging.

aandelen zijn gekoppeld aan eigen reserves, vaak aange-
duid met een letter. Hiermee kan de ene aandeelhouder 
dividend uitkeren, terwijl de andere aandeelhouder dat 
nog niet wil doen.
Als gewone aandelen worden omgezet in letteraandelen is 
onder voorwaarden sprake van vereenzelviging. In dat 
geval is geen sprake van een vervreemding voor de 
aanmerkelijkbelangregeling.17 Ook voor de beziteis en 
voortzettingseis van de BOR geldt deze vereenzelviging.18

Als we kijken naar de hiervoor genoemde definitie van 
gewone aandelen is het de vraag of letteraandelen daar 
wel aan voldoen. Immers, letteraandelen hebben wel 
een bijzondere gerechtigdheid tot bepaalde reserves. De 
definitie vermeldt echter een bijzondere gerechtigdheid 
tot vermogensbestanddelen of activiteiten, hetgeen 
volgens de Memorie van Toelichting naar de activazijde 
van de balans verwijst.19 Letteraandelen kwalificeren 
dus in beginsel als gewone aandelen en kwalificeren 
voor de BOR en de DSR.

Deze cumprefs zijn hybride aandelen. De reserves van X 
BV worden gesplitst in een preferent en niet-preferent 
deel. Het niet-preferente deel kwalificeert onder de 
hoofdregel voor de BOR en DSR. Het preferente deel 
uitsluitend in het kader van een gefaseerde bedrijfsover-
dracht. Als A de cumprefs schenkt aan B is de BOR en 
DSR volledig van toepassing, net als in voorbeeld 1. Als A 
de cumprefs schenkt aan C – die geen gewone aandelen 
heeft in X BV – kwalificeert alleen het niet-preferente 
deel.

Letteraandelen vanaf 2026
In dit artikel doel ik met letteraandelen alleen op de 
verdeling van de reserves ten behoeve van het voeren 
een eigen dividendpolitiek. Net als bij preferente aande-
len bepalen de statuten van een vennootschap dat 
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Voorbeeld 2
 
Zelfde situatie als voorbeeld 1, maar de cumprefs 
kennen een rente van 4 procent en delen mee in de 
winst. Ook nu wordt € 60 winst gemaakt. Op de 
cumprefs wordt bij voorrang 4 procent van € 500 =  
€ 20 uitgekeerd. De resterende winst wordt verdeeld 
overeenkomstig de nominale waarde, oftewel € 20 
aan de cumprefs en € 20 aan de gewone aandelen.

Voorbeeld 320

 
BV X heeft 200 aandelen A en 200 aandelen B. Beide 
aandelen hebben dezelfde nominale waarde en een 
gelijke, eigen winstreserve. Bij de winstverdeling 
wordt als eerste 4 procent over deze winstreserves 
vergoed. Omdat geen van deze aandelen voorrang 
kent ten opzichte van de andere aandelen, is sprake 
van gewone aandelen. A ontvangt € 350 dividend, B 
ontvangt geen dividend. Na dit dividend bedraagt de 
WEV van BV X € 2.670; volledig vertegenwoordigd 
door ondernemingsvermogen. Door het ontstane 
verschil in de reserves zijn de aandelen B deels prefe-
rent geworden. Er wordt een splitsing gemaakt 
tussen het preferente en niet-preferente deel.

In dit voorbeeld is door marktomstandigheden de 
WEV van het preferente deel groter dan het verschil 
in winstreserves tussen A en B. Dit dient te worden 
beoordeeld op het moment van verkrijgen.21

Omdat het preferente deel niet is ontstaan door een 
gefaseerde bedrijfsoverdracht, is de BOR en DSR 
uitsluitend van toepassing op het niet-preferente 
deel van € 1.140. Als B vóór schenking besluit om ook 
€ 350 dividend uit te keren, verschiet dit aandeel 
weer van kleur. De voorrang is opgeheven en de 
aandelen B kwalificeren volledig als gewone aande-
len. Ook in dat geval is de BOR en DSR van toepas-
sing op € 1.140.

Aandelen 
A (200)

Aandelen 
B (200)

Nominaal kapitaal € 20 € 20
Winstreserves (niet-preferent) € 100 € 100

Winstreserves (preferent) € 350
WEV niet-preferent aandeel € 1.140 € 1.140
WEV preferent aandeel € 360

WEV totaal € 1.140 € 1.500



Ondanks dat letteraandelen wel kwalificeren voor de 
faciliteiten, kan de ene soort toch een bepaalde prefe-
rentie hebben ten opzichte van de andere soort. 
Wanneer aandeelhouders een ongelijk dividend uitke-
ren, ontstaan verschillen tussen de winstreserves van de 
verschillende letteraandelen. Dit verschil leidt tot prefe-
rentie van de soort met de grootste reserves.

Opletten in de praktijk
Voorbeeld 3 laat zien dat aandelen van kleur kunnen 
verschieten; van gewoon naar preferent en andersom. 
Een wijziging in de reserves kan hiervoor voldoende 
zijn. Het verschieten van kleur zorgt ervoor dat een 
gedeelte van het aandeel toegang verliest tot de facilitei-
ten. Daarnaast kan dit voor vervelende verrassingen 
zorgen voor de bezits- en voortzettingseis. Ook een 
tijdelijke kwalificatie als preferent aandeel kan ervoor 
zorgen dat een nieuwe bezitsperiode start of dat een 

n n n n n

voortzettingseis is geschonden. De volgende voor-
beelden laten veelvoorkomende situaties zien die 
vanaf 2026 niet langer volledig worden gefaciliteerd 
onder de BOR en DSR.
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Aandelen 
A (200)

Aandelen 
B (200)

Nominaal kapitaal € 20 € 20
Winstreserves (niet-preferent) € 100 € 100

Winstreserves (preferent) € 350
WEV niet-preferent aandeel € 1.140 € 1.140
WEV preferent aandeel € 360

WEV totaal € 1.140 € 1.500

Voorbeeld 4
 
Idem als voorbeeld 3. B heeft de aandelen B een jaar 
eerder verkregen met gebruikmaking van de BOR. 
Door het dividend van A is een deel van de aandelen 
B preferent geworden. Dit is een schending van het 
voorzettingsvereiste. De voorwaardelijke vrijstelling 
van B wordt voor € 360/€ 1.500e deel teruggeno-
men.22

Voorbeeld 5
 
A en B zijn beide vennoot in VOF X met een gelijk 
winstaandeel. A heeft een buitenvennootschappelijk 
bedrijfspand dat wordt gebruikt binnen VOF X. 
Zowel in de huidige situatie als na 1 januari 2026 is de 
BOR volledig van toepassing op het ondernemings-
vermogen inclusief bedrijfspand.
A en B besluiten tot een inbreng in de bv. Ook het 
bedrijfspand wordt ingebracht. A en B worden ieder 
50% aandeelhouder en op de aandelen van A wordt 
een extra vergoeding uitgekeerd voor de agioreserve 
die is ontstaan door de inbreng van het bedrijfspand. 
De extra vergoeding voor A zorgt voor voorrang waar-
door het aandeel A in zoverre wordt aangemerkt als 
een preferent aandeel. Voor dat deel kwalificeert het 
aandeel niet langer voor de BOR en DSR. 23

Als het agio daarna wordt terugbetaald, verschiet het 
preferente deel van kleur naar niet-preferent. Het 
volledige aandeel kwalificeert weer voor de BOR en 
DSR. Maar voor het voorheen preferente deel start 
wel een nieuwe bezitsperiode. 24
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Conclusie
Vanaf 2026 is niet langer van belang of de preferentie in 
een aandeel wezenlijke voorrang geeft. Elke vorm van 
preferentie leidt tot kwalificatie van een (gedeeltelijk) 
preferent aandeel. Omdat de actuele stand van de agio- 
en winstreserves daar direct invloed op heeft, kunnen 
hybride aandelen plotseling van kleur verschieten. Dit 
element is nieuw en vereist bijzondere aandacht bij stor-
ting of terugbetaling van kapitaal en dividenduitkerin-
gen. Ook een tijdelijke kwalificatie als preferent aandeel 
kan ertoe leiden dat een nieuwe bezitsperiode start of 
een voortzettingsvereiste is geschonden.

Ook een tijdelijke kwalificatie  
als preferent aandeel kan 
ervoor zorgen dat een 
nieuwe bezitsperiode start  
of dat een voortzettingseis  
is geschonden. 
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