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“Belgische toepassing van de DAC6-Richtlijn”
Door Marc Leroux

De Wet van 20 december 2019 tot omzetting van Richtlijn (EU) 2018/822 van de
Raad van 25 mei 2018 tot wijziging van Richtlijn 2011/16/EU wat betreft verplichte
automatische uitwisseling van inlichtingen op belastinggebied met betrekking tot
meldingsplichtige grensoverschrijdende constructie, ook bekend als de “DAC6-
Richtlijn”, is verschenen in het Belgisch Staatsblad van 30 december 2019.

Guidances van BEAMA en Febelfin

BEAMA heeft in het voorjaar van 2020 interpretatierichtlijnen m.b.t. DAC6 voor de
ICB-sector opgesteld en aan de Administratie en het Kabinet van Financién over-
gemaakt. Er wordt ingegaan op principes en begrippen in de context van ICB’s die geen
constructies, en dus a priori out of scope zijn, alsook op de wezenskenmerken. In het
bijzonder worden de rol en de behandeling van de verschillende actoren in de “value
chain” van de ICB-sector beschreven. In een afzonderlijke tabel worden indicatieve
voorbeelden gegeven. Dit document is coherent met de DAC6-Guidance die vanuit de
invalshoek van de Belgische banksector door Febelfin werd opgesteld en sluit erop aan.
Het BEAMA document kan eveneens als een “stand alone document” gelezen worden
en bevat verwijzingen naar het Febelfin document.

Verwacht wordt dat de Guidances van Febelfin en van BEAMA niet gevalideerd zullen
worden door de Administratie van Financién.

Publicaties van de FOD Financién

De FOD Financién heeft op 3 juni 2020 een uitstel [01] van zes maanden voor de DAC6-
rapporteringsverplichtingen bevestigd, als gevolg van een politiek akkoord op EU-
niveau om de EU-lidstaten in staat te stellen uitstel te verlenen van bepaalde termijnen
voor de indiening en uitwisseling van informatie op belastinggebied als gevolg van de
Covid-19-pandemie.

Op 4 juni 2020 is het Koninklijk Besluit van 20 mei 2020 [02] gepubliceerd in het
Belgisch Staatsblad, waarin de DAC6 administratieve geldboetes worden uiteengezet.

De FOD Financién heeft op 26 juni 2020 haar DAC6-circulaire [03] gepubliceerd en
heeft hierin een aantal algemene vragen beantwoord. Worden in het bijzonder
beschreven: de mogelijk meldingsplichtige constructies, de personen die meldingsplich-
tig zijn, de termijnen waarbinnen de rapportering moet gebeuren en de inlichtingen die
verstrekt moeten worden.
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https://financien.belgium.be/nl/Actueel/uitstel-van-de-rapportagetermijnen-inzake-meldingsplichtige-grensoverschrijdende
http://www.ejustice.just.fgov.be/eli/besluit/2020/05/20/2020041537/staatsblad
https://financien.belgium.be/nl/Actueel/dac-6-%e2%80%93-melding-van-grensoverschrijdende-constructies-circulaire-faq
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Current Issues

Een no-deal Brexit: even uitgesteld, doch nu toch menens per
einde december 2020

De transitieperiode die ingesteld werd om de “nieuwe relatie” tussen de UK en
de EU27 verder uit te werken, zal naar alle waarschijnlijkheid voor de financiéle
dienstverlening aflopen met een sisser. De Britse autoriteiten opteren ervoor om na
afloop van de transitieperiode vooral te werken met het instrument van “equivalence
decisions” voor de financiéle diensten, om de relaties tussen de UK de EU-landen te
onderhouden. Het comfort van het Europese paspoortregime vervalt immers met het
uittreden van de UK uit de EU, en de mogelijkheid van een bijzonder onderling
sectorakkoord (zoals de EU bijvoorbeeld met Canada heeft afgesloten) lijkt door de
Britse autoriteiten niet langer gevolgd te worden. Dit laatste blijkt o.m. uit een
gepubliceerde brief van HM Treasury in antwoord op vragen van de House of Lords
gedateerd op 27 mei 2020.

De EU Council heeft in een persbericht van 25 juni 2020 eveneens formeel nota
genomen van de “UK government's decision not to request and its intention to refuse
an extension of the transition period foreseen in the Withdrawal Agreement, meaning
that the transition period will end on 31 December 2020”. Beide zijden lijken dus uit te
gaan van een afloop eind december 2020 volgens het no-deal scenario. Het hoeft dan
ook niet te verwonderen, dat ESMA tijdens de zomerperiode opnieuw herinnerd heeft
aan de nodige “preparedness” hiervoor. In haar nieuwsbericht van 17 juli 2020 wijst
ESMA erop dat de MoU’s die een tijdje terug al werden aangekondigd (in februari
2019) inderdaad per einde december 2020 van kracht zullen worden.

Het gaat daarbij om volgende twee Memorandums of Understanding (MoU’s):

De eerste MoU is bilateraal tussen ESMA en de FCA, en behandelt de uitwisseling van
informatie m.b.t. de competenties van ESMA voor de erkenning van Credit Rating
Agencies en Trade Repositories. De tweede MoU is multilateraal, tussen de respectieve
nationale toezichthouders van de effectenmarkten in de EU/EEA-landen (in Belgié de
FSMA) en de FCA, en behandelt de uitwisseling van informatie m.b.t. hun competenties
voor markttoezicht, beleggingsdiensten en asset management activiteiten. In deze
laatste MoU worden ook de delegatie en outsourcing behandeld door asset managers
aan UK-dienstverleners, in relatie tot cliénten gevestigd in de EU/EEA-landen. Dergelij-
ke activiteiten zullen dus mogelijk blijven, zij het dat er bijkomende voorwaarden aan
kunnen verbonden worden vanwege de toezichthouders. De teksten van de MoU'’s zijn
in dit stadium nog niet vatbaar voor publicatie, deze volgt waarschijnlijk na hun
ondertekening.

Verhoogde activiteit in de dialoog met de FSMA tijdens de
“Lock down”-periode

De bestuurders van BEAMA onderhouden traditioneel een goede dialoog met de FSMA
om de toekomstige tendensen in regelgeving en besluitvorming van de toezichthouder
van nabij te volgen. In de periode van de “Lock down” wegens Covid-19 (voorjaar 2020)
werd dit nog geintensifieerd tot veertiendaagse conference calls. In de eerste bijeen-
komsten werd daarbij vanwege de toezichthouder vooral gevreesd voor de gevolgen
van turbulentie in de financiéle markten, denk aan systemisch risico en financiéle
stabiliteit. Vooral het liquiditeitsaspect als onderdeel van het bredere risico-


https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2089/oj
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_lst_in_ucits_and_aifs.pdf
https://www.esma.europa.eu/document/final-report-guidelines-performance-fees-in-ucits-and-certain-types-aifs
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-36-1946_final_report_guidelines_on_certain_aspects_of_the_mifid_ii_compliance_function.pdf
https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en
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management van de asset managers werd daarbij doorgelicht. Naast verhogen van de
frequentie m.b.t. bepaalde reporting-gegevens voor de sector op vraag van de FSMA,
heeft de toezichthouder van zijn kant ook ervoor gezorgd dat een versoepeling m.b.t.
het gebruik van “liquidity tools” werd opgenomen in de Belgische crisismaatregelen
(cf. het KB van 24 april 2020, waarvan de toepassing afliep op 31 juli 2020).

Gaandeweg is echter duidelijk geworden dat het overgrote deel van de fondsen in de

EU-markt zich weerbaar getoond hebben tegen dergelijke externe schokken in de

financiéle markten. Slechts in bepaalde segmenten zoals “real estate” en “high yields”
zijn een aantal fondsen tot ingrepen zoals “gating” en bevriezing dienen over te gaan.
Dat is een belangrijk gegeven dat BEAMA (en in ruimer verband ook de Europese
federatie EFAMA) ook zal gebruiken in zijn advocacy aangaande de behandeling van
systemisch risico in de asset management-sector. De European Systemic Risk Board
(ESRB), en de ECB, hebben immers nog werkstromen gepland om via zgn. macro-
prudentiéle tools als autoriteit te kunnen ingrijpen in de fondsenmarkt indien de
stabiliteit van de financiéle markten dit zou vereisen. In de hoger vernoemde dialoog
heeft BEAMA ervoor gepleit dat de beslissing om in te grijpen in dergelijke omstandig-
heden in de eerste plaats aan de raad van bestuur van de fondsen zelf toekomt, die
vanuit hun risicomanagement op de eigen karakteristiecken van elk fonds gericht
kunnen inspelen. Dit in tegenstelling tot het opleggen van eerder lineaire regels of
ingrepen (“one size fits all”) door een toezichthouder.

Impact coronacrisis op pensioenspaarders

Pensioenspaarfondsen zijn al meer dan 30 jaar een populair spaarproduct. leder jaar
zijn er voor om en bij de 1 miljard euro stortingen in deze producten. Daarnaast nemen
pensioenspaarders, veelal na hun pensionering, hun gespaarde gelden terug op.

Eind 2019 bereikten de 3% pijler pensioenspaarfondsen hun “all-time high” record aan
netto activa en dit met een vermogen ten belope van 21,3 miljard euro dat mede
bereikt werd door de positieve beleggingsresultaten van de onderliggende effecten.

Volatiele koersen ten gevolge van Covid-19 pandemie

In de maand februari van 2020 borrelden echter de eerste perikelen van de wereld-
wijde Covid-19 pandemie op de beurzen naar boven. Tijdens de maand maart 2020
brak de impact van de Covid-19 pandemie volledig door met een ware beursmalaise als
gevolg. Deze beursmalaise vertaalde zich onmiddellijk in een daling van de netto activa
van de 3% pijler pensioenspaarfondsen en plotsklaps zagen nagenoeg 1,7 miljoen
Belgen de waarde van hun pensioenspaarfonds dalen in de ergste weken van de crisis
tijdens de Lock down om nadien terug grotendeels te herstellen.

Pensioenspaarfondsen worden, net zoals alle andere fondsen, beheerd door professio-
nals die weten hoe ze rationeel moeten reageren op dergelijke onverwachte beursprik-
ken en hoe ze op een gepaste wijze de portefeuilles van hun pensioenspaarfondsen
moeten bijsturen. Ze worden ook gecontroleerd door de toezichthouder. Eind juni
2020 zijn de sterke waardedalingen die optraden gedurende de maand maart dan ook
al grotendeels weggewerkt.


https://www.fsma.be/sites/default/files/public/content/wg/kbar/2020-04-22_kb_ar.pdf
http://www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/change_lg.pl?language=nl&la=N&cn=2020042806&table_name=wet
https://www.fsma.be/nl/news/vragenlijsten-over-de-professionele-betrouwbaarheid-en-passende-deskundigheid
https://www.fsma.be/sites/default/files/public/content/CoronaLine/2020-05_verkoopopafstand.pdf

glance@beama

Nr 31 — Herfst 2020

BEAMA vzw, Belgian Asset Managers Association

Zo bedroegen de theoretische rendementen over alle pensioenspaarfondsen op 1 jaar:
° Per einde maart: -8,13% (01/04/2019 = 31/03/2020)
o Per einde juni :-1,11% (01/07/2019 =» 30/06/2020)

Nogmaals, rendementen op 1 jaar zijn feitelijk een te kortzichtige barometer om de
sterkte van dergelijke financiéle producten qua pensioenopbouw weer te geven.

Zoals onderstaande grafiek weergeeft zijn éénjarige rendementen veel volatieler en
bijgevolg een minder goede maatstaf dan de lange termijn rendementen aangezien de
beleggingshorizon van de spaarders in deze producten van lange termijn is.

Rendement over diverse tijdshorizonten
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Grafiek: Rendementen van 3% pijler pensioenspaarfondsen over diverse tijdshorizonten

Rendement op lange termijn

Pensioenspaarders die verschillende decennia via dit product sparen om een bij-
komend pensioen op te bouwen zijn dan ook veelal geinteresseerd in de rendementen
op lange termijn.

Per einde juni 2020 bedroeg de gemiddelde theoretische return van de pensioenspaar-
fondsen op jaarbasis:

° Op 10 jaar: +4,94%

° Op 25 jaar: +6,13%

Deze rendementen op lange termijn geven duidelijk aan dat 3¢ pijler pensioenspaar-
fondsen erin slagen om mooie returns op te tekenen die bovendien meer doen dan de
pensioenspaarders enkel beschermen tegen de negatieve impact van de inflatie
(grootteorde van -2%).

Anders gezegd, 3¢ pijler pensioenspaarfondsen slagen erin om het opgebouwde
vermogen van de pensioenspaarders te beschermen tegen de inflatie en tevens over
de jaren heen dit vermogen bijkomend te laten aangroeien tegen een mooi netto
rendement (= bruto rendement — inflatie).


https://www.fsma.be/en/guidance-relating-covid-19-pandemic

glance@beama

Nr 31 — Herfst 2020

BEAMA vzw, Belgian Asset Managers Association

Zonder exhaustief te willen zijn sommen we hierbij enkele grotere economische - en

financiéle crisissen op sinds het begin van de 21° eeuw:

° Dot-com bubble (2000-2002)

o Financiéle crisis; voortvloeiende uit de subprime hypotheekcrisis (2007-2009)
° Europese staatsschulden crisis (2009-2011)

° Chinese beurscrash (2015)

° Turkse munt en schuldcrisis (2018)

De conclusie is dan ook dat ondanks bovenstaande illustratieve crisissen, de pensioen-
spaarfondsen op lange termijn toch waarde weten te creéren voor de 1,7 miljoen
Belgen die via dit product aan hun eigen pensioenopbouw deelnemen.

De impact van de huidige Covid-19 pandemie zullen we op termijn hopelijk ook in dit
rijtje van crisissen kunnen klasseren.

Diversificatie
Een van de belangrijkste redenen dat 3% pijler pensioenspaarfondsen, op lange termijn
gekeken, goed bestand zijn tegen crisissen en mooie rendementen kunnen voorleggen

is omdat deze producten een zeer gediversifieerde portefeuille hebben van onderlig-
gende activa.

Zo zijn er wettelijke richtlijnen opgelegd die beheerders van pensioenspaarfondsen
verplichten hun activa volgens bepaalde regels te spreiden en alzo blootstellingen aan
concentratie-risico’s te vermijden.

Daarnaast zijn deze beheerders natuurlijk professionals die de portefeuilles die zij
beheren opvolgen in het beste belang van hun klanten en de portefeuille van onderlig-
gende activa spreiden over een brede waaier aan effecten (aandelen, obligaties, ...) en
andere toegelaten beleggingen (cash, infrastructuur, ...). Net deze brede spreiding over
vele onderliggende activa voorkomt dat pensioenspaarfondsen sterk de impact zouden
kunnen voelen van de beweging van één individueel actief (zowel in positieve als
negatieve richting).

m Obligaties
m Cash
m Aandelen

m Andere

Grafiek: Samenstelling van de markt op basis van onderliggende activa
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Types van pensioenspaarfondsen

Bovendien hebben de meeste beheerders van 3% pijler pensioenspaarfondsen
meerdere types van pensioenspaarfondsen die kunnen inspelen op de risico-appetijt
van de individuele pensioenspaarder.

. . . d
Zo bestaan er in de markt “defensieve”, “neutrale” en “dynamische” 3%

pijler
pensioenspaarfondsen®. Hierbij beleggen de “defensieve” pensioenspaarfondsen
overwegend in obligaties — hetgeen minder volatiele effecten zijn op lange termijn
maar een gemiddeld lagere return kennen — en de “dynamische” pensioenspaar-
fondsen overwegend in aandelen — hetgeen volatielere effecten zijn op lange termijn
maar een gemiddeld hogere return kennen. De “neutrale” pensioenspaarfondsen

zoeken een evenwicht tussen deze 2 andere types.

m Defensief
m Neutraal

® Dynamisch

Grafiek: Samenstelling van de markt op basis van stijlkenmerk

Binnen de types van 3% pijler pensioenspaarfondsen kan, zoals hierboven aangehaald,
een spaarder dit pensioenspaarfonds kiezen dat het best aansluit bij zijn persoonlijke
risico-appetijt.

Aanvullend hierbij staan de (meeste) aanbieders/beheerders van pensioenspaarfond-
sen ook toe dat de pensioenspaarder doorheen de tijd wijzigt van type pensioenspaar-
fonds, bijvoorbeeld van een “dynamisch” pensioenspaarfonds naar een “defensief”
pensioenspaarfonds. Dit laat een jongere pensioenspaarder toe om bijvoorbeeld te
starten in een “neutraal” of eerder “dynamisch” pensioenspaarfonds en vanaf een
bepaalde leeftijd over te stappen naar een “defensief” pensioenspaarfonds. Hierdoor
kan men als jongere pensioenspaarder meer de nadruk leggen op return (= opbouw
van bijkomend pensioen) en als oudere pensioenspaarder meer de nadruk leggen op
stabiliteit en behoud van opgebouwd vermogen.

Opnamemoment

Om terug te komen op de impact van de Covid-19 pandemie op de wereldwijde
economie en de merkbare waardedaling van de 3% pijler pensioenspaarfondsen

1. De termen “defensief”, “neutraal” en “dynamisch” zijn indicatief. ledere beheerder kan zijn eigen

terminologie gebruiken.


http://www.oecd.org/tax/covid-19-tax-policy-and-other-measures.xlsm
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gedurende de maand maart. Men is als pensioenspaarder in een 3¢ pijler pensioens-
paarfonds niet verplicht om zijn vermogen op te nemen op een bepaald moment in de
tijd, bv. op het moment dat men 65 jaar wordt of dat men met pensioen gaat. Men kan
zijn opnamemoment zelf bepalen en eventueel ook spreiden in meerdere opnames
doorheen de tijd.

Dit is dan ook een bijkomende sterkte van 3° pijler pensioenspaarfondsen waarmee
deze producten zich wapenen tegen een tijdelijke terugval van hun waarde ten gevolge
van een crisis. Als pensioenspaarder in een pensioenspaarfonds kan men het optimale
moment afwachten om uit te stappen en het opgebouwde vermogen op te nemen.

Bij een pensioenspaarverzekering is er vooraf contractueel een einddatum vastgelegd
waarop het, tegen een gekend rendement, opgebouwde vermogen zal worden
uitgekeerd.

Inlage moment

Het bovenvermelde belastingvoordeel geldt op de gehele storting in het betreffende
jaar ongeacht op welk moment deze storting(en) gebeurde(n).

Kortom, men kan ervoor opteren om de volledige jaarlijkse storting ineens te voldoen
maar de meerderheid van de 3% pijler pensioenfondsspaarders opteren om aan
pensioensparen te doen via een maandelijkse storting.

Wettelijk gezien weerhoudt niets een opportunistisch gestemde belegger om net na
een crisismoment, zoals de Covid-19 impact in maart 2020, aan een lagere koers zijn
storting voor het volledige jaar te voldoen. Door aan een lagere koers stukken aan te
kopen, kan men meer stukken aankopen. Anders gesteld, een opportunistische
belegger kan in een crisis ook een opportuniteit zien om aan een lagere koers in te
stappen.

Maar als algemene regel wordt toch geadviseerd om te opteren voor een maandelijkse
storting. Via deze werkwijze mist men misschien soms een “opportuniteit” maar
voorkomt men ook dat men de markt slecht zou inschatten en net op het duurste
moment zou instappen.

Kortom, systematisch beleggen via planmatige stortingen spreidt de periodieke
spaarinspanning en benut het effect van de koersschommelingen.

Democratisch product

Door aan pensioensparen te doen, via ofwel een pensioenspaarfonds of een pensioen-
spaarverzekering, zorgt men zelf voor een opbouw van een bijkomend pensioen. Hoe
vroeger men kan starten met pensioensparen, hoe groter het potentieel opgebouwde
vermogen kan worden. De pensioenspaarfondsen genieten immers van de kracht van
kapitalisatie. Aldus geniet de spaarder van “rente op rente”. Hoe vroeger men instapt
in een pensioenspaarfonds, hoe meer jaren men kan genieten van dit effect.

Bovendien kan men als pensioenspaarder reeds vanaf een bescheiden bedrag maande-
lijks aan pensioensparen doen. En men is niet verplicht om maandelijkse stortingen te
doen. Indien men gedurende een bepaalde periode het financieel lastig heeft


https://towardssustainability.be/nl
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(bv. tijdens de Covid-19 pandemie), dan kan men de stortingen tijdelijk staken en later
hervatten. Met andere woorden, zowel het bedrag als de frequentie kies je zelf.

Doordat de overheid 2 maxima oplegt op de jaarlijkse stortingen (990 euro of
1.270 euro) die men kan doen in een pensioenspaarproduct en waarvoor men van een
belastingvoordeel kan genieten, bekomt de overheid dat ze dit product toegankelijk
maakt voor alle Belgen die een beroepsinkomen hebben zonder dat een bepaalde
groep dit belastingvoordeel zou kunnen uitbuiten door bijvoorbeeld jaarlijkse stortin-
gen te doen van ettelijke duizenden euro’s.

Kortom, 3% pijler pensioenspaarproducten zijn democratische producten die toeganke-
lijk zijn voor Belgen met een belastbaar inkomen en hen toestaan om zelf een aanvul-
lend pensioen op te bouwen.

Dit gegeven wordt onderstreept door het feit dat nagenoeg 1,7 miljoen Belgen een
pensioenspaarfonds hebben. Indien hierbij ook de pensioenspaarverzekeringen geteld
worden, dan doet grosso modo 2 op de 3 Belgen uit de beroepsbevolking aan 3¢ pijler
pensioensparen.

Aantal rekeningen per leeftijdsgroep en geslacht
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Grafiek: Verdeling van het aantal rekeningen per leeftijdsgroep en per geslacht voor de pensioenspaarfondsen

Bovenstaande grafiek verduidelijkt dat nagenoeg in elke leeftijdsklasse evenveel
vrouwen als mannen aan pensioensparen doen.

Voorts toont deze grafiek ook aan dat dit product ook al een verdeling onder jongeren
kent, wat de sector zeer aanmoedigt. Immers, hoe vroeger men kan starten met 3de
pijler pensioensparen, hoe groter het potentieel aanvullend vermogen dat men kan
opbouwen tegen pensioenleeftijd.

Toenemend oog voor duurzaamheid

Duurzaamheid is een hot topic in onze huidige maatschappij. Daar waar duurzame
financiéle producten enkele jaren geleden nog eerder als een “niche” product bestem-
peld waren, worden deze producten als maar meer mainstream in de financiéle sector.
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De 3% pijler pensioenspaarfondsen blijven dan ook niet achter en werken mee aan de
verduurzaming van onze wereld. Per einde 2019 bezaten 11 van de 21 3% pijler
pensioenspaarfondsen het “Towards Sustainability”-label. Deze trend zal in de

toekomst alleen maar stijgen.

Daarnaast hebben alle financiéle producten als maar meer oog voor het milieu alsook
voor sociale aspecten en aspecten van goed bestuur, los van het feit of ze al dan niet
het “Towards Sustainability” label bezitten.

Terugblik op de afgelopen 10 jaar in de Europese fondsen-
markt

Het EFAMA Fact Book is een jaarlijkse publicatie die tot stand komt door de samen-
werking tussen de nationale verenigingen die deel uitmaken van EFAMA en de
researchafdeling van EFAMA zelf. In zijn jongste editie presenteert dit werk enkele
vergelijkende tijdreeksen per land over de periode 2009-2019, die het globale succes
van de harmonisering in de Europese fondsenmarkt mee onderlijnen. In de genoemde
periode werd de vertrouwde UCITS-brand aangevuld met de nieuwe tak van AlIF’s

(sinds 2014 opgenomen in deze statistieken).

In 2019 zijn UCITS en AlIF’s samen goed voor 17.738,6 miljard EUR. In 2009 bedroeg dit
voor hoofdzakelijk UCITS fondsen reeds 7.481,8 miljard EUR. Dus de harmonisering
heeft zeker de groei in deze markt aangemoedigd (gemeten volgens netto-actief van de
in de EU/EEA gedomicilieerde fondsen). Indien je nagaat hoeveel van deze fondsen ook
aangehouden worden door investeerders gedomicilieerd in de Europese regio, dan
bedraagt dit totaal voor 2019 samen 13.100 miljard EUR. In 2009 was dit nog
5.700 miljard EUR. Dit wijst erop dat de Europese regio voorts een aanzienlijk deel
buiten zijn eigen grondgebied aan fondsen afzet. Dit onderstreept mede de goede
reputatie van het geharmoniseerd regelgevend kader buiten Europa.

. De top 5 van de landen in termen van UCITS-productie zijn voor 2019: Luxem-
burg (36%) — lerland (21%) — UK (12%) — Frankrijk (7%) — Zwitserland (5%).
o De top 5 landen voor productie van AlF’s zijn niet identiek, voor 2019 gaat het

om: Duitsland (29%) - Frankrijk (17%) — Nederland (13%) — Luxemburg (12%) —
lerland (11%).
° Met als vertrekpunt 2009, zijn de landen die tot 2019 het meest voordeel

haalden uit de genoemde groei van UCITS en AIF’s gezamenlijk: lerland (van
10% naar 17%), Luxemburg (van 25% naar 27%) — UK (van 8% naar 10%) —
Zwitserland (van 2% naar 4%).

° Andere grotere landen in termen van activiteit, die hun positie relatief minder
konden vergroten: Frankrijk (van 20% naar 11%) - Duitsland (van 14% naar
13%) — Nederland (van 6% naar 5%) — Italié (van 3% naar 2%).

Voor Belgié veranderde er tot slot weinig, zijn aandeel bleef behouden op 1% van 2009
tot 2019.
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Het belang van cross border producten voor particuliere
beleggers

De cijfers van het EFAMA Fact Book leren dat in de Europese fondsenmarkt het belang
van rechtstreekse beleggingen door “households” ongeveer 24% bedraagt in 2019
(UCITS en AIF’s samen bekeken). In 2009 (hoofdzakelijk nog UCITS) bedroeg dit aandeel
zelfs bijna 30%. Dat wijst erop dat de particuliere beleggers de weg naar dergelijke

producten zeker gevonden hebben.

Daarbij kunnen deze investeerders zowel fondsen gedomicilieerd in eigen land kiezen
of uit grensoverschrijdend aangeboden fondsen een selectie malen. Dit brengt mee dat

de Europese fondsenmarkt een belangrijk aandeel kent in “grensoverschrijdende
roducten”. Voor 2019 wordt hun aandeel geraamd op 33% in 2019 (UCITS en AIF’s
samen).

Vier landen hebben expliciet ingespeeld op het grensoverschrijdend karakter door hun
financiéle dienstensector als “hub” voor de Europese markt te promoten: lerland,
Luxemburg, Malta en Cyprus (ongeveer 50% of meer van de hier geproduceerde
fondsen zijn van niet-nationale herkomst). Dan zijn er nog een aantal landen
te noemen, waar wegens het eerder open karakter van de financiéle sector in de
economie, er nog een aanzienlijk aanbod van niet-nationale producten is: Polen (24%);
Belgié en Finland (20%), Griekenland en Roemenié (18%), Frankrijk en Oostenrijk (12%).
De andere EU/EEA-landen hebben veelal een markt die gedomineerd wordt door
fondsen naar nationaal recht.

De combinatie van een succesvol beleggingsproduct voor particuliere beleggers
enerzijds en een substantieel grensoverschrijdend aanbod anderzijds, maakt dat de
verdere uitbouw van de Europese fondsenmarkt perfect kan aansluiten bij het CMU-
plan 2.0 van de EU-Commissie. Naast aandacht voor de Green Deal, is er door de
Europese Commissie ook prioriteit uitgesproken voor de verdieping van de Europese
financiéle markten. EFAMA heeft bijgevolg de advocacy rond aspecten van het CMU-
plan die particuliere beleggers betreffen in het bijzonder uitgewerkt.

Update over het Pan Europees persoonlijk pensioenproduct
(PEPP)

De PEPP is een geharmoniseerd pensioenproduct met Europees paspoort en biedt de
sector de mogelijkheid om de concurrentie tussen de verschillende pensioen-
aanbieders (verzekeraars, banken, pensioenfondsen, asset managers) te vergroten.
Verwacht wordt dat de eerste PEPP op de markt zullen komen in de loop van 2022.

In een brief gericht aan de Belgische leden in de raad van toezichthouders van de
Europese Autoriteit voor verzekeringen en bedrijfspensioenen (EIOPA), heeft BEAMA
opgeroepen tot een levensvatbaar PEPP-product. Spaarders moeten kunnen genieten
van een gediversifieerde en concurrerende markt met hoogwaardige, transparante en
kostenefficiénte producten.

EIOPA heeft nog ongeveer 2 jaar tijd om de Niveau 2-maatregelen te finaliseren

betreffende:

° De essentiéle beleggersinformatie (KID-document) met duidelijke informatie
voor de spaarder,

. De modaliteiten betreffende Life Cycling Strategieén,

. Het tariefplafond op kosten.
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EIOPA heeft op 14 augustus 2020 aan de Europese Commissie een reeks ontwerpen
van technische regulerings- en implementatienormen overgemaakt, alsook haar advies
over gedelegeerde handelingen in het kader van de implementatie van de PEPP.

De PEPP kan slechts een succes worden als het voor potentiéle aanbieders mogelijk is
om een economisch levensvatbaar bedrijffsmodel te ontwikkelen. Daarom zal het
voorstel om de kosten van advies op te nemen in het tariefplafond van 1% het uiterst
moeilijk - of zelfs onmogelijk - maken om deze doelstelling te bereiken. BEAMA steunt
de opvatting dat alle kosten volledig transparant moeten zijn om een open en
concurrerende markt te creéren. De advieskosten dienen echter uitgesloten van het
tariefplafond.

Bestrijding van de belastingfraude en -ontwijking van roeren-
de voorheffing

De Wet van 11 januari 2019 met maatregelen van bestrijding van de belastingfraude en
-ontwijking inzake roerende voorheffing heeft een aantal nieuwe bepalingen ingevoerd
die van belang zijn voor (Belgische) pensioenfondsen. De problematiek betreft de
pensioenfondsen van de tweede pijler als geheel, maar heeft ook invloed op de
beleggingen van pensioenfondsen in deelbewijzen van bepaalde ICB’s zonder rechts-
persoonlijkheid, nl. de gemeenschappelijke beleggingsfondsen (GBF).

De belangenbehartiging gebeurt in overleg tussen 2 beroepsverenigingen, namelijk
BEAMA en PensioPlus (de Belgische Vereniging van Pensioenfondsen). Er is contact
met de Administratie van Financién over de bezorgdheden en vragen van de asset
management-sector en van de pensioenfonds-sector van de tweede pijler. BEAMA
brengt het standpunt van de asset management-sector naar voren, nl. dat de anti-
misbruikbepalingen niet van toepassing zijn wanneer een pensioenfonds belegt in een
GBF. Het belang van de aanwezigheid van BEAMA in dit dossier bestaat er tevens in om
de pensioenspaarfondsen van de derde pijler uit scope van de 60-dagenregel te
houden. De argumentatie hieromtrent werd overgemaakt aan het VBO en Febelfin.

Sales en distributie-aspecten

Op 3 april 2020 heeft ESMA de finale richtsnoeren met betrekking tot prestatie-
vergoedingen voor UCITS en bepaalde types van AlF’s, gepubliceerd. BEAMA heeft in
haar reactie tijdens de consultatiefase sterk gepleit voor het principe van consistentie
tussen de index die wordt gebruikt om de prestatievergoedingen te berekenen en de
beleggingsdoelstellingen.

De vertalingen in de officiéle EU-talen zullen worden gepubliceerd op de ESMA-
website. De richtsnoeren zijn van toepassing vanaf het einde van deze periode van
twee maanden na akkoord of niet van de nationale toezichthouders.

Wat de Niveau 2-teksten betreft met betrekking tot de grensoverschrijdende distribu-
tie van fondsen heeft BEAMA geantwoord op de ESMA consultatie over technische
standaarden voor de publicatie en kennisgeving door de nationale toezichthouders
meer bepaald wat betreft:

° De nationale bepalingen betreffende marketingvereisten,

° De door hen geheven vergoedingen en kosten in verband met activiteiten van
de asset managers van fondsen (AIF’s en UCITS),
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o De informatie nodig voor het creéren en onderhouden van de centrale
databank voor grensoverschrijdende verhandeling van fondsen (AIF’s en
UCITS).

BEAMA heeft gepleit om de scope van de technische standaarden te verruimen met de
de-registratiemodaliteiten. De toekomstige ESMA standaarden dienen ten minste

verduidelijking te geven over de kennisgevingsvereisten aan de nationale toezicht-
houder van de lidstaat van herkomst van het fonds alsook over de gerelateerde
de-registratiekosten en eventuele resterende kosten voor de beheervennootschap
(o.m. vergoedingen en eventuele verplichtingen ten aanzien van de overblijvende
beleggers in het bijzonder).

Diversity & Inclusion

Why the financial sector in Belgium decided to work on Diversity & Inclusion — and
what results it brought after one year

As Erik Larson described in his article in Forbes in 2017, diverse teams take, in average,
better decisions than homogeneous teams.

TaE
an +Gem+
&1 = ? %gw 87«

Gender Diversity

% of the time

Diverse teams make better
decisions up to 87% of the time.

Gender mix, different generations, different cultures around the table all contribute to
improve the quality of decisions taken.

Risk analysis by a diverse group is also broader, more complete.
Diverse teams also better understand the client’s needs.

All these reasons, combined with the reality of “war for talent”, and the importance of
attracting — and retaining - talents of all genders, origins, and experiences to our sector
make a solid business case.

Progress on gender equality

One year ago, in June 2019, together with Assuralia, the federation of Insurance
companies, Febelfin launched the Women in Finance Charter, to promote gender
equality in the financial sector.
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PROUD MEMBER OF

We are committed to

improve
gender mix and inclusion in all
levels of our company.

The Charter proposed a few clear commitments for companies: measure you own
glass ceilings, based on the results, start building an action plan, have a responsible
for Diversity & Inclusion nominated, and communicate on your progression with
the Women in Finance association.

After one year, following results are visible:
o 90% of the financial sector in Belgium (37 companies) joined the charter (in
terms of % of sector employees);

° 88% of the members have measured their glass ceilings for gender, using our
methodology;

° 58% of the members say in our yearly survey that they started or intensified
their gender action due to the charter signing.

With Women in Finance, we have trained more than 20 financial institutions on:
o Writing gender bilingual and inclusive job descriptions;

o Measuring the gender pay gap.

And have launched a database of women experts and speakers in the financial sector,
to improve gender balance in panels in financial conferences.

Progress on multicultural inclusion

Febelfin has launched a multicultural inclusion workgroup in December 2019, to better
understand reality of employees of other visible origins, and to identify needs.

With the help of this workgroup, Febelfin then launched a survey on perceptions
regarding multicultural inclusion in the financial sector in June and received more than
800 answers in just a few weeks.

Results show strong differences, for instance about hearing frequently or sometimes
racist comments, in function of your origin (click here to read the whole report in
French [21] or Dutch [22].
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Are you hearing racist micro-aggressions (sometimes,
often, very often)?

Febelfin

Listening to the workgroup showed us a need for networking opportunities, more
visibility of bankers with a different origin, mentoring programs... . That is why in July
2020 Febelfin launched a Multicultural Bankers Network, with a digital event and a
double mentoring program, to offer a mentor to bankers with a different origin, but
also to offer them the possibility to mentor a young job seeker / student of a different
origin as well.

To go further, Febelfin is preparing an Inclusion Campaign to share with the whole
financial sector early 2021 with an awareness part, and a toolkit to help companies to
progress.

Training sessions will also be launched to understand unconscious bias, and to help
employees to know how to react to racist, sexist or homophobic comments.

Signing the Charter (see: French version [23] or Dutch version [24]) is open to all
Febelfin and BEAMA members (cf. the automatic double membership for the five
constituent associations of Febelfin). Signing the Charter also means you are joining a
true community, where you can find inspiration, share practices, participate to
innovative workshops, become involved in common projects.

If you want more information on those initiatives you can contact
claire.godding@febelfin.be.

Onze nieuwe werkomgeving

Het BEAMA-secretariaat kijkt er alvast naar uit
om u, na de Covid-19 periode, eens te mogen
verwelkomen in haar nieuwe werkomgeving
en dit bijvoorbeeld ter gelegenheid van een
vergadering of een bezoek.

14


https://www.febelfin.be/sites/default/files/2019-06/charter%20FR.pdf
https://www.febelfin.be/sites/default/files/2019-06/charter%20NL.pdf
mailto:claire.godding@febelfin.be

glance@beama

Nr 31 — Herfst 2020

Lijst van hyperlinks

01. https://financien.belgium.be/nl/Actueel/uitstel-van-de-rapportagetermijnen-inzake-
meldingsplichtige-grensoverschrijdende

02. http://www.ejustice.just.fgov.be/eli/besluit/2020/05/20/2020041537/staatsblad

03. https://financien.belgium.be/nl/Actueel/dac-6-%e2%80%93-melding-van-
grensoverschrijdende-constructies-circulaire-faq

04. https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2089/0j

05. https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-
882_final_report_guidelines_on_lIst_in_ucits_and_aifs.pdf

06. https://www.esma.europa.eu/document/final-report-guidelines-performance-fees-in-ucits-
and-certain-types-aifs

07. https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-36-
1946_final_report_guidelines_on_certain_aspects_of_the_mifid_ii_compliance_function.pdf

08. https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

09. https://www.fsma.be/sites/default/files/public/content/wg/kbar/2020-04-22_kb_ar.pdf

10. http://www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/change_lg.pl?
language=nl&la=N&cn=2020042806&table_name=wet

11. https://www.fsma.be/nl/news/vragenlijsten-over-de-professionele-betrouwbaarheid-en-
passende-deskundigheid

12. https://www.fsma.be/sites/default/files/public/content/Coronaline/2020-
05_verkoopopafstand.pdf

13. https://www.fsma.be/en/guidance-relating-covid-19-pandemic

14. https://www.oecd.org/tax/covid-19-tax-policy-and-other-measures.xlsm

15. https://towardssustainability.be/nl

16. https://www.beama.be/

17. https://www.fundinsidersforum.com/

18. https://www.agefi.fr/site/am-tech-day-fr

19. https://www.agefi.fr/site/european-investors-day-bruxelles

20. https://www.efama.eu/

21. https://www.febelfin.be/fr/journalistes/article/le-secteur-financier-prend-differentes-
mesures-pour-renforcer-la-diversite

22. https://www.febelfin.be/nl/journalisten/artikel/financiele-sector-zet-verschillende-acties-op-
voor-meer-diversiteit-eigen

23. https://www.febelfin.be/sites/default/files/2019-06/charter%20FR.pdf

24. https://www.febelfin.be/sites/default/files/2019-06/charter%20NL.pdf

25. http://www.beama.be/nl/organisatie/statuten

BEAMA vzw, Belgian Asset Managers Association 15


http://www.beama.be/nl/organisatie/statuten

