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Takeaways

Hervorming en versterking
van de derde pensioenpijler

Uitgangspunt: De debatten over de SIU op Europees niveau leiden voorlopig niet tot
beslissende oplossingen voor de uitdagingen van Europa op het gebied van financiering van
investeringen in defensie, innovatie, duurzaamheid, ... en op het gebied van pensioenen. De
FSMA wenst daarom een aantal concrete pistes voor te stellen om het debat hierover te
voeden in Belgié.

4 fasen in 2026 voor de ‘Belgische SIU’: De eerste fase die aan bod komt, heeft betrekking op
de derde pensioenpijler, met name (1) het collectief beheerde individueel pensioen met een
fiscaal voordeel. De volgende fases gaan focussen op (2) de rol van het collectief
vermogensbeheer zonder fiscaal voordeel; (3) het individuele beleggen; en (4) het verbeteren
van het beursklimaat.

Belgié is een goede leerling: Met het pensioensparen binnen de derde pensioenpijler is Belgié
een van de goede leerlingen in Europa. Pensioenspaarproducten combineren immers drie
zaken: (1) De kosten zijn gemiddeld; (2) Het pensioensparen slaagt erin om een correct
rendement te leveren en (3) Pensioenspaarfondsen investeren 88% van hun vermogen in
Europa. Bovendien beleggen zij 2,1 miljard euro in Europese ‘smallcaps’, waarvan 357 miljoen
euro in Belgische aandelen.

Facts & Figures: Er is een debat aan de gang over de toekomst van het pensioensparen. De
FSMA heeft twee adviesaanvragen gekregen van de regering, en drie adviesaanvragen van het
parlement. Het doel is niet om een score te geven aan de verschillende voorstellen, maar wel
om objectief ‘facts & figures’ te geven om dit debat te blijven ondersteunen.

Modernisering: Het totale vermogen van het pensioensparen evolueert positief en bereikte
42 miljard euro eind 2024, maar deze toename wordt vooral gedreven door de evoluties van
de financiéle markten en een surplus aan intekeningen. Om het pensioensparen relevant te
houden, in het licht van de evoluerende verwachtingen en gedragingen van retailbeleggers, is
het aangewezen om het bestaande regime te moderniseren.

Modernisering van het beheer en de beleggingsvereisten: Een eerste piste in dat verband is
een drastische vereenvoudiging van de beleggingsregels uit de toepasselijke fiscale
wetgeving. De huidige beleggingsvereisten hebben qua complexiteit niets meer te maken met
het oorspronkelijke opzet van de wetgever in 1986. Deze wou toen via het pensioensparen
het risicokapitaal stimuleren en de beleggingsvereisten waren eenvoudig. De FSMA meent
dat een ‘back-to-the roots-vereenvoudiging van de beleggingsvereisten er mee voor kan
zorgen dat het kostenniveau daalt. Een vereenvoudiging kan ook de diversiteit binnen het
productaanbod bevorderen, en bijvoorbeeld passief beheer mogelijk maken.

Mobiliteit: Ook een betere mobiliteit is een mogelijke piste: de overstap tussen
pensioenspaarproducten kan gemakkelijker gemaakt worden door het wegnemen van een
aantal drempels die de mobiliteit bemoeilijken.




