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I. INLEIDING EN VOORGAANDEN

Op 27 januari 2026 heeft de commissie voor
Financién en Begroting van de Belgische Ka-
mer van volksvertegenwoordigers advies ge-
vraagd aan de commissie Financién en Mobi-
liteit van het Benelux Parlement over het voor-
stel van resolutie nr. 56 1216 betreffende “de
totstandkoming van een verdiepte Benelux- en
Europese kapitaalmarkt en een bredere Belgi-
sche beleggerscultuur’ van de heren Sammy
Mahdi, Steven Mathei, Koen Van den Heuvel
en de dames Leentje Grillaert en Nawal Fa-
rih (1).

De commissie Financién en Mobiliteit van
het Benelux Parlement heeft op de vergade-
ringen van 13 maart en 17 april 2026 beraad-
slaagd over het voorstel voor resolutie. De
commissie heeft beslist om enkel hoorzittingen
en een gedachtewisseling te houden over het
voorstel van resolutie waarvan verslag zal
worden uitgebracht aan de plenaire vergade-
ring van 12 juni.

Vervolgens heeft de commissie op haar ver-
gadering van 22 mei hoorzittingen georgani-
seerd met:

— de heer Geert Gielens, Director Economic
Affairs, en de heer Gert Heynderickx, Direc-
tor Private Banking & Financial Markets,
Febelfin (Belgié);

— mevrouw Hester Bais, advocaat gespeciali-
seerd in financieel recht (Nederland);

— mevrouw Rebecca Christie, Senior Fellow,
Bruegel Institute Brussels.

Er werd ook beslist dat de hoorzitting zal
worden gevolgd door een algemene bespre-
king op de vergadering van 5 juni 2026.

(1) Doc. Kamer, nr.56 1216/001, hitps://www.de-
kamer.be/FLWB/PDF/56/1216/56K1216001.pdf.

l INTRODUCTION ET CONTEXTE

Le 27 janvier 2026, la commission des Fi-
nances et du Budget de la Chambre des repré-
sentants belge a sollicité I'avis de la commis-
sion Finances et Mobilité du Parlement Benelux
sur la proposition de résolution n°® 56 1216 con-
cernant « la création d’un marché des capitaux
approfondi pour le Benelux et I'Europe et I'élar-
gissement de la culture de l'investissement en
Belgique » de MM. Sammy Mahdi, Steven Ma-
thei, Koen Van den Heuvel et Mmes Leentje
Grillaert et Nawal Farih (1).

La commission Finances et Mobilité du Parle-
ment Benelux a délibéré sur la proposition de
résolution lors de ses réunions des 13 mars et
17 avril 2026. La commission a décideé de se li-
miter a organiser des auditions et un échange
de vues sur la proposition de résolution, dont un
rapport sera présenté a la séance pléniére du
12 juin.

Par la suite, lors de sa réunion du 22 mai, la
commission a organisé des auditions avec :

— M. Geert Gielens, Director Economic Affairs,
et M. Gert Heynderickx, Director Private Ban-
king & Financial Markets, Febelfin (Belgique) ;

— Mme Hester Bais, avocate spécialisée en
droit financier (Pays-Bas) ;

— Mme Rebecca Christie, Senior Fellow, Brue-
gel Institute Brussels.

Il a également été décidé que I'audition serait
suivie d’'une discussion générale lors de la réu-
nion du 5 juin 2026.

(1) Doc. Chambre, n°56 1216/001, hitps://www.la-
chambre.be/FLWB/PDF/56/1216/56K1216001.pdf.
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Il. HOORZITTINGEN VAN 22 MEI 2026

A.Inleidende toelichting door de heer Ste-
ven Mathei, mede-indiener van het voorstel
van resolutie

1) Achtergrond en probleemstelling

De Europese kapitaalmarkten zijn sterk ver-
snipperd, waardoor Europese bedrijven te
vaak moeten uitwijken naar niet-Europese ka-
pitaalmarkten — voornamelijk de Verenigde
Staten — om voldoende groeifinanciering te
vinden. Tegelijk staat er ongeveer 270 mil-
jard euro op Belgische spaarrekeningen dat
beter geactiveerd kan worden.

2) Centrale doelstelling

Het voorstel van resolutie streeft op twee ni-
veaus naar actie:

— Europees niveau: volledige steun voor een
doorgedreven Europese kapitaalmarktunie,
zoals bepleit in de rapporten-Draghi, Letta
en Noyer;

— Benelux niveau (als tussenstap): een nau-
were Beneluxsamenwerking op het vlak van
financiéle markten als katalysator voor ster-
kere economische groei, betere verankering
van bedrijven en bredere activatie van Bel-
gisch spaargeld.

3) Concrete verzoeken aan de federale re-
gering

Het voorstel van resolutie verzoekt de Belgi-
sche regering onder meer:

— te pleiten voor een eengemaakte Benelux-
kapitaalmarkt met een geharmoniseerde
roerende voorheffing op dividenden van
beursgenoteerde ondernemingen;

— een rapport te bestellen over de economi-
sche en financiéle effecten van zo’n eenge-
maakte Beneluxkapitaalmarkt;

— een gezamenlijke Beneluxwerkgroep op te
richten die juridische en fiscale knelpunten in
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Il. AUDITIONS DU 22 MAI 2026

A. Exposé introductif de M. Steven Mathei,
coauteur de la proposition de résolution

1) Contexte et problématique

Les marchés des capitaux européens présen-
tent une forte fragmentation, ce qui conduit de
nombreuses entreprises européennes a sollici-
ter des financements hors Europe, principale-
ment aux Etats-Unis. Par ailleurs, prés de
270 milliards d’euros sont actuellement placés
sur des comptes d’épargne belges et pourraient
étre mobilisés plus efficacement.

2) Objectif central

La proposition de résolution vise a susciter
une action a deux niveaux :

— au niveau européen : elle apporte un soutien
total a 'union des marchés de capitaux euro-
péens, conformément aux recommandations
des rapports Draghi, Letta et Noyer ;

— au niveau Benelux, considéré comme une
étape intermédiaire : elle encourage une coo-
pération renforcée entre les pays du Benelux
dans le domaine des marchés financiers, afin
d’accélérer la croissance économique, amé-
liorer 'ancrage des entreprises et stimuler
l'utilisation de I'épargne belge.

3) Demandes concrétes adressées au gou-
vernement féderal

La résolution invite le gouvernement a :

— plaider pour un marché des capitaux Benelux
harmonisé, avec une fiscalité unifiée sur les
dividendes des sociétés cotées ;

— commander un rapport sur les conséquences
économiques et financiéres d’un tel marché
harmonisé ;

— mettre en place un groupe de travail Benelux
afin d’identifier les obstacles juridiques et



960/1

kaart brengt en pistes onderzoekt voor een
volledig eengemaakte Beneluxbeurs;

— te werken aan een gezamenlijke Benelux-
beursindex (bijvoorbeeld BNL50), naar ana-
logie van de Scandinavische OMX Nor-
dic 40;

— de financiéle geletterdheid van de Belgische
bevolking te versterken en de oprichting van
aandeelhoudersclubs door beursgenoteerde
bedrijven aan te moedigen.

4) Relevantie voor het Benelux Parlement

Het voorstel van resolutie wordt uitdrukkelijk
overgemaakt aan het Benelux Parlement ge-
zien de grensoverschrijdende aard van de
voorgestelde samenwerking.

B. Uiteenzetting door de heer Geert Gie-
lens, Director Economic Affairs, en de heer
Gert Heynderickx, Director Private Banking
& Financial Markets, Febelfin

Febelfin verwelkomt het voorstel van resolu-
tie inzake de verdieping van de Benelux- en
Europese kapitaalmarkt en de bevordering
van een bredere beleggerscultuur en onder-
streept het strategisch belang ervan voor de
economische veerkracht en toekomstige wel-
vaart van Belgié en Europa.

1) Financiéle educatie als fundament

Febelfin benadrukt dat een bredere deel-
name aan de kapitaalmarkt enkel mogelijk is
indien burgers beschikken over voldoende fi-
nanciéle kennis. Daarom investeert de sector
reeds geruime tijd in initiatieven rond financi-
ele educatie (zoals Klassebank en Club Be-
leg). Financiéle geletterdheid wordt be-
schouwd als een noodzakelijke voorwaarde
om weloverwogen beleggingsbeslissingen te
nemen en risico’s correct in te schatten.
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fiscaux, et d’explorer les pistes pour une
bourse Benelux pleinement intégrée ;

— promouvoir la création d’'un indice boursier
Benelux commun (par exemple BNL50), a
linstar de 'OMX Nordic 40 ;

— renforcer la culture financiére de la population
belge et encourager la création de clubs d’ac-
tionnaires par les sociétés cotées.

4) Pertinence pour le Parlement Benelux

La proposition de résolution est spécifique-
ment transmise au Parlement Benelux, en rai-
son de la nature transfrontaliére de la coopéra-
tion envisagée.

B. Exposé de M. Geert Gielens, Director
Economic Affairs, et de M. Gert Heynde-
rickx, Director Private Banking & Financial
Markets, Febelfin

Febelfin salue la proposition de résolution vi-
sant a approfondir les marchés des capitaux du
Benelux et de 'Europe et a promouvoir une cul-
ture d’investissement plus répandue, et sou-
ligne son importance stratégique pour la rési-
lience économique et la prospérité future de la
Belgique et de I'Europe.

1) L’éducation financiére comme fondement

Febelfin souligne qu’une participation plus
large au marché des capitaux n’est possible
que si les citoyens disposent de connaissances
financiéres suffisantes. C’est pourquoi le sec-
teur investit depuis longtemps déja dans des ini-
tiatives d’éducation financiére (telles que Klas-
sebank et Club Beleg). La culture financiére est
considérée comme une condition indispensable
pour prendre des décisions d’investissement
éclairées et évaluer correctement les risques.
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2) Kapitaalmarkt als hefboom voor econo-
mische groei

Een geintegreerde kapitaalmarkt is geen
doel op zich, maar een middel om economi-
sche groei, innovatie en ondernemerschap te
ondersteunen. Dit vereist gelijktijdige aan-
dacht voor:

— een aantrekkelijk ondernemingsklimaat;
— voldoende innovatiecapaciteit;

— ruimte voor groei en risicokapitaal.

Zonder sterke en competitieve bedrijven
dreigt kapitaal weg te vloeien naar andere re-
gio’s met hogere rendementen (voornamelijk
de Verenigde Staten (VS)).

3) Nood aan geintegreerde en stapsgewijze
aanpak

Febelfin wijst erop dat kapitaalmarktintegra-
tie enkel kan slagen binnen een breder econo-
misch beleidskader. Er bestaat geen uniforme
oplossing; vooruitgang vergt een gefaseerde
aanpak met zowel korte- als langetermijn-
maatregelen.

4) De Benelux als proeftuin voor Europese
integratie

Febelfin ondersteunt de rol van de Benelux
als voortrekker. De regio kan fungeren als test-
omgeving voor een optioneel Europees
rechtskader (“EU Inc.”), dat grensoverschrij-
dend ondernemerschap vergemakkelijkt. Con-
creet kan de Benelux:

— harmonisatie testen op vlak van vennoot-
schapsrecht, fiscaliteit en arbeidsrecht;
— praktische oplossingen ontwikkelen ter ver-

mindering van administratieve lasten;

— initiatieven nemen ter ondersteuning van
start-ups en scale-ups.
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2) Le marché des capitaux, levier de la crois-
sance économique

Un marché des capitaux intégré n’est pas une
fin en soi, mais un moyen de soutenir la crois-
sance économique, I'innovation et I'esprit d’en-
treprise. Cela nécessite de préter attention si-
multanément :

— a un environnement entrepreneurial attractif ;
— a une capacité d’innovation suffisante ;

— a des perspectives de croissance et au capi-
tal-risque.

Sans entreprises solides et compétitives, le
capital risque de s’écouler vers d’autres régions
offrant des rendements plus élevés (principale-
ment les Etats-Unis).

3) Nécessité d’'une approche intégrée et pro-
gressive

Febelfin souligne que lintégration des mar-
chés des capitaux ne peut aboutir que dans le
cadre d’une politique économique plus large. Il
n’existe pas de solution unique ; pour progres-
ser, il faut adopter une approche progressive
comprenant a la fois des mesures a court et a
long terme.

4) Le Benelux, laboratoire de l’intégration
européenne

Febelfin soutient le rdle de pionnier du Bene-
lux. La région peut servir de terrain d’expéri-
mentation pour un cadre juridique européen fa-
cultatif (« EU Inc. ») visant a faciliter I'entrepre-
neuriat transfrontalier. Concrétement, le Bene-
lux peut:

— harmoniser les tests dans les domaines du
droit des sociétés, de la fiscalité et du droit du
travail ;

— élaborer des solutions pratiques visant a allé-
ger les charges administratives ;

— prendre des initiatives pour soutenir les start-
ups et les scale-ups.
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Daarbij wordt gewezen op het belang van ef-
ficiénte geschillenbeslechting en mogelijke in-
strumenten zoals een gemeenschappelijk
rechtspersonenregister (“Benelux-KBO”).

Het Benelux-Bureau voor de intellectuele ei-
gendom en Benelux-Gerechtshof kunnen hier-
bij als inspiratie dienen.

Wat de creatie van een Beneluxbeurs betreft
wijzen de sprekers erop dat Euronext reeds
een geintegreerde beurs van acht landen be-
treft waaronder Belgié en Nederland. Daar-
naast bestaat er reeds een verregaande inte-
gratie van de clearingactiviteiten in Belgié en
Nederland.

5) Intergouvernementeel overleg en samen-
werking

Febelfin ondersteunt de oproep tot versterkt
overleg tussen de Beneluxregeringen en pleit
voor de oprichting van een werkgroep om de
nodige maatregelen concreet uit te werken. De
federatie stelt haar expertise ter beschikking
om dit proces actief te ondersteunen.

C. Uiteenzetting door mevrouw Hester
Bais, advocaat gespecialiseerd in financi-
eel recht (Nederland)

Mevrouw Hester Bais, advocaat gespeciali-
seerd in financieel recht (Nederland), bena-
drukt dat verdere integratie van de kapitaal-
markten op zich niet wordt verworpen, maar
enkel verantwoord is indien deze geen bijko-
mende publieke risico’s creéert en gepaard
gaat met voldoende transparantie en beheers-
baarheid van het systeem.

Zij wijst op drie terugkerende categorieén
van publieke risico’s: buitenbalansgaranties,
nationale schuld en impliciete staatssteun.
Deze mechanismen leiden ertoe dat risico’s uit
de private sector uiteindelijk (rechtstreeks of
onrechtstreeks) worden doorgeschoven naar
de publieke sector, vaak zonder dat dit volledig
zichtbaar is. Volgens haar is er sinds de finan-
ciéle crisis een evolutie waarbij dergelijke in-
strumenten structureel worden ingezet, zonder
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A cet égard, I'accent est mis sur 'importance
d’un réglement efficace des litiges et sur les ins-
truments envisageables, tels qu’un registre
commun des personnes morales (« Benelux-
BCE »).

L’Office Benelux de la propriété intellectuelle
et la Cour de justice du Benelux peuvent servir
de source d’inspiration a cet égard.

En ce qui concerne la création d’une bourse
Benelux, les intervenants soulignent qu’Euro-
next constitue déja une bourse intégrée regrou-
pant huit pays, dont la Belgique et les Pays-
Bas. Par ailleurs, il existe déja une intégration
poussée des activités de compensation en Bel-
gique et aux Pays-Bas.

5) Concertation et coopération intergouver-
nementales

Febelfin soutient I'appel en faveur d’un renfor-
cement de la concertation entre les gouverne-
ments du Benelux et plaide pour la création d’'un
groupe de travail chargé d’élaborer concréte-
ment les mesures nécessaires. La fédération
met son expertise a disposition pour soutenir
activement ce processus.

C.Exposé de de Mme Hester Bais, avocate
spécialisée en droit financier (Pays-Bas)

Mme Hester Bais, avocate spécialisée en
droit financier (Pays-Bas), souligne que la pour-
suite de l'intégration des marchés des capitaux
n’est pas rejetée en soi, mais qu’elle n’est justi-
fiee que si elle ne crée pas de risques publics
supplémentaires et s’accompagne d’une trans-
parence et d’'une contrblabilité suffisantes du
systéme.

Elle met en avant trois catégories récurrentes
de risques publics : les garanties hors bilan, la
dette nationale et les aides d’Etat implicites.
Ces mécanismes ont pour conséquence que
les risques du secteur privé sont finalement
transférés (directement ou indirectement) vers
le secteur public, souvent sans que cela soit
pleinement visible. Selon elle, on observe de-
puis la crise financiére une évolution vers une
utilisation structurelle de ces instruments, sans
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dat de onderliggende risico’s daadwerkelijk
verminderen.

Voorts stelt de spreekster dat de huidige
structuur van de kapitaalmarkten, gekenmerkt
door sterke afhankelijkheid van financiéle in-
termediairs en toenemend gebruik van colla-
teral, de complexiteit en ondoorzichtigheid van
het systeem vergroot. Tekorten aan kwalitatief
onderpand en de wijze waarop risico’s worden
verspreid, kunnen ertoe leiden dat de uiteinde-
lijke risicodrager moeilijk identificeerbaar is.

Mevrouw Bais waarschuwt voor een zoge-
naamd “worst bank scenario”, waarbij verlie-
zen niet expliciet worden erkend maar binnen
het systeem blijven circuleren via garanties,
schuld en andere vormen van risicoverschui-
ving. Dit kan leiden tot een opstapeling van ri-
sico’s bij actoren die niet betrokken waren bij
de oorspronkelijke besluitvorming.

De spreekster concludeert dat de centrale
vraag niet is 6f verdere integratie wenselijk is,
maar onder welke voorwaarden deze plaats-
vindt. Transparantie is daarbij essentieel, zo-
wel wat betreft de huidige risico-opbouw als de
toekomstige inrichting van het systeem.

Zij roept op tot duidelijke en verifieerbare ga-
ranties dat verdere integratie kan worden ge-
realiseerd zonder toename van publieke ri-
sico’s. Indien dit niet overtuigend kan worden
aangetoond, acht zij terughoudendheid ge-
rechtvaardigd.

Volgens haar vereist een duurzame ontwik-
keling van kapitaalmarkten dat risico’s zicht-
baar blijven en worden gedragen door de par-
tijen die ze nemen, in overeenstemming met
de beginselen van rechtsstaat en budgettaire
discipline.

D. Uiteenzetting door mevrouw Rebecca
Christie, Senior Fellow, Bruegel Institute
Brussels

Mevrouw Rebecca Christie, Senior Fellow,
Bruegel Institute Brussels, verwelkomt het re-
solutievoorstel en in het bijzonder de ambitie
om de Europese kapitaalmarkt te verdiepen en
de samenwerking binnen de Benelux te
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que les risques sous-jacents ne soient réelle-
ment réduits.

Par ailleurs, I'oratrice affirme que la structure
actuelle des marchés des capitaux, caractéri-
sée par une forte dépendance vis-a-vis des in-
termédiaires financiers et un recours croissant
aux garanties, accroit la complexité et I'opacité
du systéme. La pénurie de garanties de qualité
et la maniére dont les risques sont répartis peu-
vent rendre difficile I'identification du porteur de
risque final.

Mme Bais met en garde contre ce qu’'on ap-
pelle le « worst bank scenario », dans lequel les
pertes ne sont pas explicitement reconnues
mais continuent de circuler au sein du systeme
par le biais de garanties, de dettes et d’autres
formes de transfert de risque. Cela peut entrai-
ner une accumulation de risques chez des ac-
teurs qui n’étaient pas impliqués dans la prise
de décision initiale.

L'oratrice conclut que la question centrale
n’est pas de savoir si une intégration plus pous-
sée est souhaitable, mais dans quelles condi-
tions elle doit s’opérer. La transparence est a
cet égard essentielle, tant en ce qui concerne
'accumulation actuelle des risques que I'orga-
nisation future du systéme.

Elle appelle a des garanties claires et véri-
fiables permettant de réaliser une intégration
plus poussée sans accroitre les risques pour le
public. Si cela ne peut étre démontré de ma-
niére convaincante, elle estime qu’une certaine
prudence est justifiée.

Selon elle, un développement durable des
marchés des capitaux exige que les risques
restent visibles et soient supportés par les par-
ties qui les prennent, conformément aux prin-
cipes de I'état de droit et de la discipline budgé-
taire.

D. Exposé de de Mme Rebecca Christie, Se-
nior Fellow, Bruegel Institute Brussels

Mme Rebecca Christie, Senior Fellow, Brue-
gel Institute Brussels, salue la proposition de ré-
solution et, en particulier, 'ambition d’approfon-
dir le marché européen des capitaux et de ren-
forcer la coopération au sein du Benelux. Elle
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versterken. Zij benadrukt dat vooral fiscale
maatregelen een grote impact kunnen hebben
op het investeringsklimaat.

Zij pleit voor een vereenvoudiging en harmo-
nisatie van roerende voorheffing, met ge-
stroomlijnde procedures, minder administra-
tieve lasten en duidelijke terugbetalingsme-
chanismen. Daarbij moedigt zij de auteurs van
het voorstel van resolutie aan om ambitieus te
zijn, onder meer door te onderzoeken of belas-
tingen gecentraliseerd kunnen worden geind
en verdeeld tussen de betrokken landen.

Daarnaast wijst de spreekster op het belang
van een geharmoniseerde aanpak van meer-
waardebelastingen, aangezien liquide kapi-
taalmarkten zowel aankoop als verkoop van
aandelen vereisen. Een uniforme procedure
voor inhouding en aangifte zou volgens haar
de efficiéntie aanzienlijk verhogen.

Wat beleggingsproducten betreft, benadrukt
zij het belang van toegankelijke en gediversifi-
eerde producten, zoals indexfondsen en
ETF’s, om particuliere beleggers te stimuleren.
Zij merkt op dat het Belgische aanbod en ge-
bruik van beleggingsfondsen achterloopt en
dat de huidige focus op fiscaal voordelige
maar weinig renderende producten de partici-
patie aan de kapitaalmarkt belemmert.

Verder stelt mevrouw Christie dat initiatieven
zoals aandeelhoudersclubs nuttig kunnen zijn,
maar dat structurele maatregelen inzake finan-
ciéle educatie en productaanbod effectiever
zijn om een brede beleggersbasis te ontwikke-
len. Zij pleit voor lagere kosten, meer transpa-
rantie en een gelijkere fiscale behandeling van
verschillende beleggingsvormen.

Tot slot benadrukt de spreekster dat de Be-
nelux, dankzij haar institutioneel kader, een
belangrijke voortrekkersrol kan spelen binnen
de Europese Unie door innovatieve oplossin-
gen inzake fiscaliteit en investeringen te testen
en zo een precedent te creéren voor verdere
Europese integratie.
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souligne que ce sont surtout les mesures fis-
cales qui peuvent avoir un impact considérable
sur le climat d’investissement.

Elle plaide en faveur d’'une simplification et
d’'une harmonisation de la retenue a la source,
avec des procédures rationalisées, une réduc-
tion des charges administratives et des méca-
nismes de remboursement clairs. Elle encou-
rage par ailleurs les auteurs de la proposition de
résolution a se montrer ambitieux, notamment
en examinant si les impots peuvent étre percus
de maniére centralisée et répartis entre les pays
concernés.

Par ailleurs, l'oratrice souligne l'importance
d’'une approche harmonisée en matiére d'impo-
sition des plus-values, étant donné que des
marchés de capitaux liquides nécessitent a la
fois 'achat et la vente d’actions. Selon elle, une
procédure uniforme de retenue a la source et
de déclaration permettrait d’accroitre considé-
rablement I'efficacité.

En ce qui concerne les produits d’investisse-
ment, elle souligne I'importance de produits ac-
cessibles et diversifiés, tels que les fonds indi-
ciels et les ETF, pour encourager les investis-
seurs particuliers. Elle note que l'offre et I'utili-
sation des fonds d’investissement en Belgique
sont a la traine et que 'accent mis actuellement
sur des produits fiscalement avantageux mais
peu rentables entrave la participation au mar-
ché des capitaux.

Par ailleurs, Mme Christie estime que des ini-
tiatives telles que les clubs d’actionnaires peu-
vent étre utiles, mais que des mesures structu-
relles en matiére d’éducation financiére et
d’offre de produits sont plus efficaces pour dé-
velopper une large base d’investisseurs. Elle
plaide en faveur d’une réduction des codts,
d’'une plus grande transparence et d’un traite-
ment fiscal plus équitable des différentes
formes d’investissement.

Enfin, l'intervenante souligne que le Benelux,
grace a son cadre institutionnel, peut jouer un
réle de pionnier au sein de I’'Union européenne
en testant des solutions innovantes en matiére
de fiscalité et d’'investissements, créant ainsi un
précédent pour la poursuite de I'intégration eu-
ropéenne.
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E. Gedachtewisseling

De heer Eddy Hartog (N) vraagt of het
Zweeds model (ISK) om kleine spaarders te
stimuleren om te beleggen ook bruikbaar is op
Beneluxniveau.

De heer Ton van Kesteren (N) vraagt aan
welke criteria een geintegreerde kapitaalmarkt
moet voldoen zodat die ook een meerwaarde
kan hebben voor de samenleving.

Mevrouw Rebecca Christie, Senior Fellow,
Bruegel Institute Brussels, wijst erop dat er be-
tere manieren bestaan dan aandeelhouders-
clubs om spaarders te stimuleren om te beleg-
gen. Zij merkt op dat het Belgische aanbod en
gebruik van beleggingsfondsen achterloopt en
dat de huidige focus op fiscaal voordelige
maar weinig renderende producten de partici-
patie aan de kapitaalmarkt belemmert.

De heer Gert Heynderickx, Director Private
Banking & Financial Markets, Febelfin, wijst
erop dat er op het vlak van de financiéle gelet-
terheid van de burgers in Belgié nog een hele
weg is af te leggen.

Wat het Zweedse model (ISK) betreft ant-
woordt de heer Heynderickx dat het Zweedse
model niet zomaar in de Benelux kan worden
geimplementeerd omdat er in Zweden een
heel andere beleggerscultuur heerst. Het ISK
heeft maar liefst veertig jaar in beslag geno-
men. Het ISK heeft aangetoond dat voldoende
rechtszekerheid en het fiscaal aspect (fiscale
incentive) heel belangrijk zijn voor het welsla-
gen ervan.

Mevrouw Hester Bais, advocaat gespeciali-
seerd in financieel recht (Nederland), bena-
drukt het belang van een eenvoudigere en
transparantere beleggingsproducten.

Voorts is de spreekster van mening dat de
bestaande “Two Tier’-structuur van het bank-
systeem met enerzijds de centrale bank die
monetair beleid voert, toezicht houdt en fun-
geert als lender of last resort en anderzijds de
commerciéle banken die deposito’s aannemen
van burgers en bedrijven, kredieten verstrek-
ken en het betalingsverkeer verzorgen, volle-
dig achterhaald is en ook ontransparant is. Zij
pleit voor een nieuw transparant bancair sys-
teem met een eenvoudigere regelgeving,
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E. Echange de vues

M. Eddy Hartog (N) demande si le modeéle
suédois (ISK) visant a encourager les petits
épargnants a investir est également applicable
au niveau du Benelux.

M. Ton van Kesteren (N) demande quels cri-
téres un marché des capitaux intégré doit res-
pecter pour apporter une valeur ajoutée a la so-
ciéteé.

Mme Rebecca Christie, Senior Fellow, Brue-
gel Institute Brussels, souligne qu'’il existe de
meilleurs moyens que les clubs d’actionnaires
pour inciter les épargnants a investir. Elle fait
remarquer que l'offre et le recours aux fonds
d’investissement en Belgique sont a la traine et
que l'accent mis actuellement sur des produits
fiscalement avantageux mais peu rentables
freine la participation au marché des capitaux.

M. Gert Heynderickx, Director Private Banking
& Financial Markets, Febelfin, souligne qu’il
reste encore beaucoup a faire en matiére d’édu-
cation financiére des citoyens en Belgique.

En ce qui concerne le modéle suédois (ISK),
M. Heynderickx répond que ce modéle ne peut
pas étre transposé tel quel au Benelux, car la
culture d’'investissement y est trés différente. La
mise en place de I'|SK a pris pas moins de qua-
rante ans. L’ISK a démontré que la sécurité ju-
ridique et I'aspect fiscal (incitation fiscale) sont
essentiels a son succes.

Mme Hester Bais, avocate spécialisée en
droit financier (Pays-Bas), souligne l'impor-
tance de produits d’investissement plus simples
et plus transparents.

Par ailleurs, I'oratrice estime que la structure
« Two Tier » actuelle du systéme bancaire,
avec d’'une part la banque centrale qui méne la
politique monétaire, assure la surveillance et
fait office de préteur de dernier recours, et
d’autre part les banques commerciales qui ac-
ceptent les dépobts des particuliers et des entre-
prises, accordent des crédits et gérent les opé-
rations de paiement, est totalement dépassée
et manque de transparence. Elle plaide en fa-
veur d’'un nouveau systéme bancaire trans-
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transparente producten en meer gespreide ri-
sico’s.

Mevrouw Elly van Wijk (N) stelt vast dat
sinds de financiéle crisis de bancaire sector
aan een veel strenger toezicht en regelgeving
is onderworpen. Zijn het huidige banktoezicht
en de huidige bancaire regelgeving voldoende
uitgebouwd om de toekomstige crisissen te
kunnen doorstaan?

De heer Steven Mathel (B) vraagt hoe de
transparantie van beleggingsproducten kan
worden verbeterd. In hoeverre is het fiscaal
aspect belangrijk voor beleggers? Hoe kan er
tussen de Beneluxlanden een kruisbestuiving
tot stand komen op het vlak van financiéle ge-
letterdheid? Welke concrete maatregelen stel-
len de sprekers nog voor om de Beneluxkapi-
taalmarkt te verdiepen?

De heer Geert Gielens, Director Economic
Affairs, Febelfin, antwoordt dat er geen mira-
keloplossing bestaat om de Beneluxkapitaal-
markt te verdiepen. Fiscale incentives zijn ze-
ker cruciaal maar vergen tijd en zijn geen op-
lossing op korte termijn.

Febelfin onderzoekt momenteel of het con-
cept van “EU Inc.” interessant kan zijn voor de
ontwikkeling van start-ups.

Febelfin in Belgié en Autoriteit Financiéle
Markten (AFM) in Nederland werken momen-
teel reeds samen om de consumentenbe-
scherming en de financiéle geletterdheid in
Belgié en Nederland te bevorderen.

lll. ALGEMENE BESPREKING VAN
5 JUNI 2026

De heer Johan Deckmyn, voorzitter (B), wijst
op de recente doorbraak die op Europees ni-
veau werd bereikt tussen zes grote landen
(Duitsland, Frankrijk, Italié, Spanje, Polen en
Nederland) op het vlak van de integratie van
de Europese kapitaalmarkt.

De zes landen zijn het eens geworden over
enkele grote principes om het regelgeving- en
toezichtskader te vereenvoudigen: het recht-
streekse toezicht op significante spelers zoals
handelsplatformen, centrale tegenpartijen,
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parent, doté d’'une réglementation plus simple,
de produits transparents et d’'une meilleure ré-
partition des risques.

Mme Elly van Wijk (N) constate que, depuis la
crise financiere, le secteur bancaire est soumis
a une surveillance et a une réglementation
beaucoup plus stricte. La surveillance bancaire
et la réglementation bancaire actuelles sont-
elles suffisamment développées pour permettre
de faire face aux crises futures ?

M. Steven Mathei (B) demande comment
améliorer la transparence des produits d’inves-
tissement. Dans quelle mesure I'aspect fiscal
est-il important pour les investisseurs ? Com-
ment favoriser les échanges entre les pays du
Benelux en matiére d’éducation financiére ?
Quelles autres mesures concrétes les interve-
nants proposent-ils pour renforcer le marché
des capitaux du Benelux ?

M. Geert Gielens, Director Economic Affairs,
Febelfin, répond qu’il n’existe pas de solution
miracle pour renforcer le marché des capitaux
du Benelux. Les incitations fiscales sont certes
cruciales, mais elles prennent du temps et ne
constituent pas une solution a court terme.

Febelfin examine actuellement si le concept
« EU Inc. » pourrait étre intéressant pour le dé-
veloppement des start-ups.

Febelfin en Belgique et I'Autorité des marchés
financiers (AFM) aux Pays-Bas collaborent déja
pour promouvoir la protection des consomma-
teurs et I'éducation financiére en Belgique et
aux Pays-Bas.

lll. DISCUSSION GENERALE DU
5 JUIN 2026

M. Johan Deckmyn, président (B), souligne la
récente avancée réalisée au niveau européen
entre six grands pays (I'Allemagne, la France,
I'ltalie, 'Espagne, la Pologne et les Pays-Bas)
en matiére d’intégration du marché européen
des capitaux.

Ces six pays se sont mis d’accord sur
quelques grands principes visant a simplifier le
cadre réglementaire et de surveillance : la sur-
veillance directe des acteurs importants tels
que les plateformes de négociation, les contre-
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effectenbewaarinstellingen en aanbieders van
cryptodiensten zal worden overgedragen aan
de Europese Autoriteit voor effecten en mark-
ten (ESMA). De kans is groot dat het akkoord
via gekwalificeerde meerderheid in de Euro-
pese Raad wordt goedgekeurd.

De heer Steven Mathei (B) wijst erop dat een
akkoord tussen zes landen nog niet betekent
dat het voorstel wordt goedgekeurd op Euro-
pees niveau. Er moet dus nog een heel proces
worden doorlopen. Op Beneluxniveau zal het
dus veel sneller gaan aangezien daar maar
een akkoord tussen drie landen nodig is.

Het initiatief van de zes landen kan het best
gekaderd worden in het EU-initiatief. De inte-
gratie van de kapitaalmarkt is geen doel op
zich maar dient om de economie en de wel-
vaart in de betrokken landen te bevorderen.
Daarom roept het voorstel van resolutie op om
de samenwerking tussen de bedrijven in de
betrokken landen te bevorderen door onder
meer het harmoniseren van de bedrijfstruc-
turen via een gemeenschappelijke rechtsvorm
zoals “EU Inc.” of via een gemeenschappelijke
geschillenbeslechting.

Daarnaast pleit het voorstel van resolutie er
ook voor om de financiéle geletterdheid van de
burgers te bevorderen zodat zij makkelijker de
weg vinden naar de beurs. Via een kruisbe-
stuiving tussen de bestaande initiatieven in de
drie landen kan dit proces worden versneld.

Tot slot geeft de heer Mathei aan dat het
voorstel van resolutie ook een fiscaal luik be-
vat. Om te komen tot een geintegreerde kapi-
taalmarkt op Beneluxniveau kan er ook best
werk gemaakt worden van de harmonisering
van de fiscaliteit op beleggen (dividendbelas-
ting, meerwaardetaks en beurstaksen).

Mevrouw Judith Buhler (N) wijst erop dat het
concept van “EU Inc.” een belangrijk toege-
voegde waarde kan zijn voor de harmonisatie
van de bedrijfsstructuren met het oog op een
geintegreerde kapitaalmarkt. Daarover werd in
de Nederlandse Tweede Kamer reeds een
rapport uitgebracht.

Mevrouw Octavie Modert (L) beklemtoont
het belang van financiéle geletterdheid om
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parties centrales, les dépositaires de titres et les
prestataires de services de cryptomonnaie sera
transférée a I’Autorité européenne des marchés
financiers (AEMF). Il y a de fortes chances que
'accord soit approuvé a la majorité qualifiée au
sein du Conseil européen.

M. Steven Mathei (B) souligne qu’un accord
entre six pays ne signifie pas pour autant que la
proposition sera approuvée au niveau euro-
péen. Il reste donc tout un processus a suivre.
Au niveau du Benelux, les choses iront donc
beaucoup plus vite, puisqu’un accord entre trois
pays suffit.

L’initiative des six pays s’inscrit au mieux dans
le cadre de l'initiative de 'UE. L’intégration du
marché des capitaux n’est pas une fin en soi,
mais vise a promouvoir I'’économie et la prospé-
rité dans les pays concernés. C’est pourquoi la
proposition de résolution appelle a favoriser la
coopération entre les entreprises des pays con-
cernés, notamment en harmonisant les struc-
tures d’entreprise via une forme juridique com-
mune telle que « EU Inc. » ou via un systéme
commun de réglement des litiges.

Par ailleurs, la proposition de résolution pre-
conise également de promouvoir la culture fi-
nanciére des citoyens afin qu’ils puissent plus
facilement s’orienter vers la bourse. Une syner-
gie entre les initiatives existantes dans les trois
pays permettrait d’accélérer ce processus.

Enfin, M. Mathei indique que la proposition de
résolution comporte également un volet fiscal.
Afin de parvenir a un marché des capitaux inté-
gré au niveau du Beneluy, il convient également
de s’atteler a ’harmonisation de la fiscalité des
investissements (impét sur les dividendes, im-
pot sur les plus-values et taxes boursieres).

Mme Judith Buhler (N) souligne que le con-
cept d’« EU Inc. » peut apporter une valeur
ajoutée importante a I'harmonisation des struc-
tures d’entreprise en vue d’'un marché des capi-
taux intégré. Un rapport a déja été publié a ce
sujet a la Seconde Chambre néerlandaise.

Mme Octavie Modert (L) souligne I'importance
de la culture financiére pour pouvoir prendre
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goede en juiste beleggingsbeslissingen te
kunnen nemen.

Wat de integratie van de beurzen van de drie
landen betreft wijst de spreekster erop dat dat
niet zo eenvoudig zal zijn: de Belgische en Ne-
derlandse beurzen behoren tot Euronext ter-
wijl de Luxemburgse beurs op zichzelf staat.
Daarnaast impliceert de integratie van beur-
zen ook de integratie van risico’s. Bovendien
betwijfelt mevrouw Modert of een eenge-
maakte Beneluxbeurs het ondernemerskli-
maat in de Benelux werkelijk zal bevorderen
wegens de verschillende economische context
in de drie landen.

Tot slot wijst zij erop dat de Nordic-beursin-
dex tot de Nasdaq behoort. Die kan dus zo
maar niet als model worden gebruikt voor de
Beneluxindex.

Mevrouw Modert wenst ook te beschikken
over de adviezen die werden opgevraagd door
de Belgische Kamer.

De heer Steven Mathei (B) antwoordt dat de
adviezen die werden opgevraagd door de Bel-
gische Kamer zullen worden overgemaakt.
Het voorstel van resolutie pleit niet alleen voor
een creatie van eengemaakte Beneluxbeurs,
het roept ook op om de financiéle geletterd-
heid te bevorderen en te komen tot een een-
gemaakt Beneluxbeursindex. Het gaat om een
getrapt systeem om de economische samen-
werking tussen de drie landen te bevorderen.

BIJLAGEN

1. Verzoek van de commissie voor Financién
en Begroting van de Belgische Kamer van
volksvertegenwoordigers met betrekking tot
het voorstel van resolutie betreffende “de tot-
standkoming van een verdiepte Benelux-en
Europese kapitaalmarkt en een bredere Bel-
gische beleggerscultuur”,

2.Voorstel van resolutie betreffende de tot-
standkoming van een verdiepte Benelux-en
Europese kapitaalmarkt en een bredere Bel-
gische beleggingscultuur (doc. Kamer,
nr. 56 1216/001 (2025-2026)).
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des décisions d’investissement judicieuses et
pertinentes.

En ce qui concerne l'intégration des bourses
des trois pays, l'oratrice souligne que cela ne
sera pas si simple : les bourses belge et néer-
landaise font partie d’Euronext, tandis que la
bourse luxembourgeoise est indépendante. De
plus, l'intégration des bourses implique égale-
ment lintégration des risques. De plus,
Mme Modert doute qu’une bourse Benelux uni-
fiee favorise réellement le climat des affaires
dans le Benelux en raison des différences entre
les environnements économiques des trois

pays.

Enfin, elle souligne que I'indice boursier nor-
dique fait partie du Nasdagq. Il ne peut donc pas
étre utilisé tel quel comme modeéle pour I'indice
Benelux.

Mme Modert souhaite également disposer
des autres avis sollicités par la Chambre belge.

M. Steven Mathei (B) répond que les avis sol-
licités par la Chambre belge seront transmis. La
proposition de résolution plaide non seulement
en faveur de la création d’'une bourse Benelux
unifiée, mais elle appelle également a promou-
voir la culture financiére et a mettre en place un
indice boursier Benelux unifié. Il s’agit d’'un sys-
téme progressif visant a favoriser la coopération
économique entre les trois pays.

ANNEXES

1. Demande adressée par la commission des
Finances et du Budget de la Chambre des re-
présentants de Belgique sur la proposition de
résolution concernant « la création d’un mar-
ché des capitaux approfondi pour le Benelux
et 'Europe et I'élargissement de la culture de
l'investissement en Belgique » ;

2. Proposition de résolution concernant la créa-
tion d’'un marché des capitaux approfondi
pour le Benelux et 'Europe et I'élargissement
de la culture de l'investissement en Belgique
(doc. Chambre, n° 56 1216/001 (2025-2026)).
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BIJLAGE 1

Verzoek van de commissie voor Financién
en Begroting van de Belgische Kamer van
volksvertegenwoordigers met betrekking
tot het voorstel van resolutie betreffende
“de totstandkoming van een verdiepte Be-
nelux-en Europese kapitaalmarkt en een
bredere Belgische beleggerscultuur”
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ANNEXE 1

Demande adressée par la commission des
Finances et du Budget de la Chambre des
représentants de Belgique sur la proposi-
tion de résolution concernant « la création
d’un marché des capitaux approfondi pour
le Benelux et ’Europe et I’élargissement de
la culture de l'investissement en Belgique »
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Geachte

De commissie voor Financién en
Begroting van de Kamer van
volksvertegenwoordigers heeft de
bespreking aangevat van het voorstel
van resolutie betreffende de
totstandkoming van een verdiepte
Benelux-en Europese kapitaalmarkt en
een bredere Belgische
beleggerscultuur.

U kan de tekst van het document DOC
56 1216/001 hier raadplegen.

Naar aanleiding van deze bespreking
hebben de leden de wens geuit om het
schriftelijk advies van het Benelux
Comité van Ministers over deze tekst
in te winnen.

Dit verzoek om advies werd gericht aan
de volgende personen/instanties:

o AKT

e Beci

+ Belgian Asset Managers
Association

« Belgische vereniging van fiscale
analysten

« Belgische Vereniging voor
Beursgenoteerde
Vennootschappen

+ Benelux Comité van Ministers

« Commissie Financién en
Mobiliteit van het
Beneluxparlement
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Madame, Monsieur

La commission des Finances et du
Budget de la Chambre des
représentants a entamée la discussion
de la proposition de résolution
concernant la création d'un marché
des capitaux approfondi pour le
Benelux et l'Europe et ['élargissement
de la culture de l'investissement en
Belgique.

Vous pouvez consulter le texte du
document DOC 56 1216/001 ici.

Dans le cadre de ces travaux, les
membres ont exprimé le souhait de
solliciter l'avis écrit du Comité de
Ministres Benelux concernant ce
texte.

Cette demande d'avis a été adressée
aux personnes/organismes suivantes :
o AKT

« Association belge des analystes
financiers

« Association Belge des Sociétés
Cotees

« Banque Nationale de Belgique
e Beci

+« Belgian Asset Managers
Association

+« Comité de Ministres Benelux

« Commission Finances et
Mobilité du Parlement Benelux
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+« de heer Gert Bakelants, De
Belegger

e de heerlJanJambon, minister
van Financién

+« de heer Maxime Prévot, minister
van Buitenlandse Zaken

« de heer Pieter Slegers,
Compounding Quality

« Euroclear

e Euronext

« Febelfin
« FSMA
« ING

*« Nationale Bank van Belgié
« Prof. dr. Hans Degryse
« Stock Exchange Luxembourg

« Verbond van Belgische
Ondernemingen

+« Vereniging van Effectenbezitters

« Vlaamse federatie van
Beleggers

+ VOKA

Kunt u mij laten weten of u op deze
vraag kunt ingaan? De leden van de
commissie zouden het op prijs stellen
indien u uiterlijk op vrijdag 13 maart
2026 een advies zou kunnen
overzenden. U kunt dit sturen naar het
volgende emailadres:
comm.fin@dekamer.be

Het secretariaat van de commissie
staat uiteraard te uwer beschikking,
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« Euroclear
« Euronext
¢ Febelfin

« Fédération des Entreprises

Belges
« FSMA
o ING

« M. Gert Bakelants

e M. JanJambon, ministre des
Finances

« M. Maxime Prévot, ministre des
Affaires Etrangeres

« M. Pieter Slegers, Compounding
Quality

¢ Prof. dr. Hans Degryse
« Stock Exchange Luxembourg
« Vereniging van Effectenbezitters

« Vlaamse federatie van
Beleggers

« VOKA

Pourriez-vous nous faire savoir si vous
pouvez répondre a cette question ? Les
membres de la commission
apprécieraient que vous puissiez
transmettre un avis au plus tard le
vendredi 13 mars 2026. Vous pouvez
l'envoyer a l'adresse électronique
suivante : comm.fin@lachambre.be

Le secrétariat de la commission reste
bien entendu a votre disposition si

vous avez des questions ou souhaitez
obtenir de plus amples informations.
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mocht u vragen hebben of meer
informatie wensen.

Namens de heer Steven Vandeput,
voorzitter van de commissie voor
Financién en Begroting,

Met de meeste hoogachting,

Pour M. Steven Vandeput, président de
la commission des Finances et du
Budget,

Cordialement,

17
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BIJLAGE 2 ANNEXE 2

Voorstel van resolutie betreffende de tot- | Proposition de résolution concernant la
standkoming van een verdiepte Benelux-en | création d’un marché des capitaux appro-
Europese kapitaalmarkt en een bredere | fondipourle Benelux et I’'Europe et I’élargis-
Belgische beleggingscultuur (doc. Kamer, | sement de la culture de I'investissement en
nr. 56 1216/001 (2025-2026)) Belgique (doc. Chambre, n° 56 1216/001
(2025-2026))
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pocse 1216/001

BeLGiscHE KAMER VAN
VOLKSVERTEGENWOORDIGERS

4 december 2025

VOORSTEL VAN RESOLUTIE

betreffende de totstandkoming
van een verdiepte Benelux-en
Europese kapitaalmarkt en
een bredere Belgische beleggerscultuur
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TOELICHTING

Dames En HEREN,

De Europese en Belgische economie heeft de afge-
lopen decennia ingrijpende veranderingen ondergaan.
Globalisering, technologische vooruitgang en financiéle
crises hebben de manier waarop bedrijven in Belgié
opereren en groeien grondig hervormd. Belgié is een
van de Europese koplopers geworden wat betreft inno-
vatie en telt almaar meer innovatieve startups. Maar de
economische valorisatie van onze innovatieve kracht en
het doorgroeien van onze baanbrekende startups moet
nog beter. Om de omslag te maken naar een duurzame
en digitale economie, alsook om onze veiligheid te
waarborgen zijn er grootschalige investeringen nodig.
Voor al deze zaken is een betere activering van privaat
geld absoluut noodzakelijk.

In eerste instantie moet er blijvend ingezet worden op
het verbeteren van de financiéle geletterdheid, terwijl we
als maatschappij ook het nemen van berekende risico’s
moeten durven omarmen. Het kopen van aandelen staat
open voor iedereen en is door de veelvoud aan apps nog
nooit zo eenvoudig en wijdverspreid in alle geledingen
van de maatschappij geweest. De ongeveer 270 miljard
euro die op Belgische spaarrekeningen staat, kan ech-
ter nog beter geactiveerd worden'. Het recente succes
van de staatsbon van minister Vincent Van Peteghem
en de wet-Cooreman-De Clercq in het verleden, tonen
aan dat veel Vlamingen zeker willen investeren in onze
bedrijven en dus ook in onze maatschappij. Meer inzetten
op financiéle geletterdheid en dat gedeelde eigenaar-
schap van onze economie is volgens ons cruciaal. Ook
de beursgenoteerde bedrijven kunnen zelf stappen
hieromtrent nemen, zoals bijvoorbeeld door het intro-
duceren van aandeelhoudersclubs, zoals die bestaan
en erg succesvol zijn in bijvoorbeeld Frankrijk, Canada
en het Verenigd Koninkrijk. Zulke aandeelhoudersclubs
geven bepaalde voordelen aan de aandeelhouders, zo-
als bijvoorbeeld exclusieve bezoeken aan bedrijfssites,
een speciale webwinkel voor aandeelhouders en een
bepaalde status. Wij roepen daarom op tot het lanceren
van een Charter hieromtrent, samen met Belisted (the
Belgian Association of Listed Companies).

Er is echter nog een extra stap nodig volgens ons
gelet op de gewijzigde geopolitieke en economische
omstandigheden, die blijvend lijken te zullen zijn op
korte- en middellange termijn. In het recente Draghi-
rapport wordt aangetoond dat onze bedrijven nog al

' https:liwww.tijd.be/politiek-economie/belgie/brussel!
staatsbonbeleggers-keren-niet-terug-naar-spaarboekje/10.580.982
.html
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DEVELOPPEMENTS

MespamEes, MESSIEURS,

Les économies européenne et belge ont profondément
changé au cours des derniéres décennies. La mondialisa-
tion, les progrés technologiques et les crises financiéres
ont profondément modifié la maniére dont les entreprises
opérent et se développent en Belgique. La Belgique est
devenue I'un des leaders européens en matiére d'inno-
vation et elle compte un nombre sans cesse croissant de
start-up innovantes. |l convient cependant d'améliorer la
valorisation économique de notre capacité d'innovation
et la croissance des pionniéres parmi nos start-up. Des
investissements de grande ampleur seront nécessaires
pour opérer la transition vers une économie durable et
numérique, ainsi que pour garantir notre sécurité. Pour
atteindre tous ces objectifs, il apparait indispensable
d’activer davantage I'argent privé.

Il convient d’abord d’investir durablement dans I'amé-
lioration de la culture financiére, mais notre société doit
aussi oser prendre des risques calculés. Lachat d'actions
est ouvert a tous et n'a jamais été aussi simple et large-
ment répandu dans toutes les strates de la société que
depuis la multiplication des applications numériques.
Cependant, les quelgue 270 milliards d’euros qui se
trouvent sur les comptes d’épargne belges pourraient
&tre mieux activés'. Le récent succés du bon d’Etat émis
par le ministre Vincent Van Peteghem et, dans le passé,
la loi Cooremen-De Clercq ont montré que de nombreux
Flamands sont disposés a investir dans nos entreprises
et, partant, dans notre société. Nous estimons qu'il est
crucial d’investir davantage dans la culture financiére
et la propriété partagée de notre économie. Les entre-
prises cotées en Bourse peuvent également prendre
elles-mémes des mesures a cette fin, par exemple en
créant des clubs d’actionnaires similaires a ceux qui
existent et sont florissants en France, au Canada et au
Royaume-Uni. Les membres de ces clubs d’actionnaires
bénéficient de certains avantages. Il s'agit, par exemple,
de visites exclusives d'entreprises, d'une boutique en
ligne qui leur est réservée et d'un certain statut. C'est
pourquoi nous appelons au lancement d’'une charte en
la matiére, en coopération avec I'association Belisted
(the Belgian Association of Listed Companies).

Nous estimons toutefois qu’il convient de franchir une
étape supplémentaire au vu de I'évolution du contexte
géopolitique et économique, qui semble destinée a
perdurer & court et & moyen terme. Le rapport Draghi
publié récemment indique que nos entreprises doivent

' https:/iwww.tijd.belpolitiek-economie/belgie/brussell/
staatsbonbeleggers-keren-niet-terug-naar-spaarboekje/10.580.982
.htmi
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te vaak moeten uitwijken naar niet-Europese kapitaal-
markten — voornamelijk naar de Verenigde Staten van
Amerika — om voldoende financiering te verwerven om
te blijven groeien omdat de Europese kapitaalmarkten
te versnipperd zijn®. Zelfs als we erin zouden slagen om
meer spaargeld te activeren, zou deze vaststelling accu-
raat blijven. Het is bijgevolg niet verbazend dat een van
de belangrijkste aanbevelingen van het Draghi-rapport
het creéren van een doorgedreven kapitaalmarktunie
is. Deze bevinding is niet nieuw — al sinds 1966 wijzen
verschillende rapporten op het belang hiervan®. Een
eengemaakte Europese kapitaalmarkt is een ambitieus
project en moet uiteraard het einddoel zijn volgens ons*.

Wij pleiten voor een diepgaandere Benelux-
samenwerking inzake kapitaalmarkten, eventueel aan-
gevuld met andere landen die willen aansluiten, als een
tussenstap hiernaartoe indien noodzakelijk. Wij geloven
dat een nauwere Benelux-samenwerking met betrekking
tot de financiéle markten als een katalysator kan dienen
voor een sterkere economische groei en valorisatie van
innovatie, een betere verankering van onze bedrijven
met ook meer doorgroeimogelijkheden, alsook een
krachtige stimulans kan zijn voor een bredere activatie
van het Belgische spaargeld. Zo komen we tot een
veerkrachtigere economie en bredere welvaartsdeling
in deze turbulente tijden.

De Benelux-samenwerking, ontstaan in 1944, heeft
zich bewezen als een pionier op het vlak van regionale
integratie in Europa. Door de jaren heen hebben Belgié,
Nederland en Luxemburg nauwe banden gesmeed op
economisch, sociaal en politiek vlak die voortbouwen
op een eeuwenoud verwantschap. Deze samenwerking
heeft geleid tot gezamenlijke initiatieven en institutionele
structuren die grensoverschrijdende handel, uitwis-
selingen en innovatie hebben bevorderd waardoor de
economieén sterk verweven zijn met elkaar®. Wij geloven
dat het tijd is om hierin nu een verdere stap te nemen.

2 The future of European competitiveness Part B | In-depth analysis

and recommendations, beschikbaar op: https://commission
.europa.eultopics/strengthening-european-competitivenessleu
-competitiveness-looking-ahead_en

¢ Capital Markets Union: Ten Years Later. Economic Governance
and EMU scrutiny Unit (EGOV) Directorate-General for Internal
Policies PE 747.839 — March 2024
(https:/iwww.europarl.europa.eu/RegDataletudes/IDAN/2024
/747.839/IPOL_IDA(2024)747839_EN.pdf, p. 8)

¢ https://www.consilium.europa.eu/media/ny3j24sm/much-more
-than-a-market-report-by-enrico-letta.pdf

°  hitps://www.tresor.economie.gouv.friArticles/2024/04/25/developing
-european-capital-markets-to-finance-the-future

5 https:diwww.benelux.intinl/
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encore trop souvent se tourner vers des marchés de
capitaux non européens — principalement vers les Etats-
Unis d’Amérique — pour obtenir un financement suffi-
sant afin d’assurer la poursuite de leur croissance, les
marchés de capitaux européens étant trop dispersés.?
Ce constat resterait applicable méme si I'on parvenait a
activer davantage I'épargne. Nul ne s'étonnera dés lors
que I'une des principales recommandations du rapport
Draghi concerne la création d'une union poussée des
marchés de capitaux. Cette idée n’est pas neuve; plu-
sieurs rapports en ont d'ailleurs souligné I'importance
dés 1966.% La création d'un marché européen unifié des
capitaux est un objectif ambitieux et, pour nous, il va
sans dire gu'il s'agit de la finalité ultime.*s

Si nécessaire, nous préconisons, en guise d'étape
intermédiaire, un renforcement de la coopération au
sein du Benelux en matiére de marchés de capitaux,
cette coopération pouvant éventuellement étre étendue
a d’'autres pays intéressés. Nous pensons qu’une coopé-
ration plus étroite au sein du Benelux dans le domaine
des marchés financiers peut jouer un réle de catalyseur
pour renforcer la croissance économique, mieux valoriser
I'innovation et consolider I'ancrage de nos entreprises
en augmentant leurs possibilités de croissance, tout
en constituant un puissant levier pour mobiliser plus
largement I'épargne belge. Cette intensification de la
coopération renforcerait la résilience de notre écono-
mie et se traduirait par un partage plus équitable de la
prospérité en ces temps incertains.

La coopération Benelux, née en 1944, s'est imposée
comme un pionnier dans le domaine de I'intégration
régionale en Europe. Forts de plusieurs siécles de passe
commun, la Belgique, les Pays-Bas et le Luxembourg
ont, au fil des ans, tissé des liens étroits sur les plans
économique, social et politique. Cette coopération a
donné lieu au lancement d'initiatives conjointes et & la
création de structures institutionnelles qui ont favorisé
le commerce, les échanges et I'innovation transfronta-
liers, si bien que les économies respectives de ces pays
sont fortement imbriquées.® Aujourd’hui, nous pensons
qu’il est temps de franchir un nouveau palier dans cette
coopération.

2 The future of European competitiveness Part B | In-depth analysis
and recommendations, consultable a I'adresse:hitps://commission
.europa.eultopics/strengthening-european-competitivenessleu
-competitiveness-looking-ahead_en

*  Capital Markets Union: Ten Years Later. Economic Governance
and EMU scrutiny Unit (EGQV) Directorate-General for Internal
Policies PE 747.839 — Mars 2024
(https:iwww.europarl.europa.eu/RegDataletudes/IDAN/2024
/747.839/IPOL_IDA(2024)747839_EN.pdf, p. 8)

4 https://www.consilium.europa.eu/media/ny3j24sm/much-more
-than-a-market-report-by-enrico-letta.pdf

5 hitps:/lwww.tresor.economie.gouv.friArticles/2024/04/25/developing
-european-capital-markets-to-finance-the-future

& https:/iwww.benelux.int/fr/
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Het bbp van de Benelux-landen samen is ongeveer
1,73 biljoen EUR (2023)°. Dit maakt dat de Benelux-
economie tot de top 15 van de grootse economieén ter
wereld behoort en de Benelux-economie samen dus
ongeveer even groot is als de economieén van Zuid-
Korea, Australié, Rusland of Spanje®. Door een diep-
gaandere samenwerking omtrent de financiéle markten
tussen de drie landen zou er dus een grotere, diepere
en robuustere kapitaalmarkt ontstaan die een grotere
aantrekkingskracht zal hebben op zowel nationale als
internationale investeerders. Een meer geintegreerde
kapitaalmarkt zou onze bedrijven toegang geven tot de
nodige financiéle zuurstof voor de duurzaamheidstransitie
en tot innovatieve groeibedrijven. Zulke schaalvergroting
is overigens niet nieuw in onze geschiedenis. Zo werd
de effectenbeurs van Antwerpen in 1997 gesloten en
met die van Brussel samengevoegd. De beurzen van
Brussel en Amsterdam worden overigens al uitgebaat
door dezelfde speler, Euronext. Euronext zelf is een
internationale, pan-Europese beursmaatschappij die in
2000 ontstond door de fusie van de beurzen van Parijs,
Brussel en Amsterdam, maar een eengemaakte (fiscale)
wet- en regelgeving volgde nooit. Het concept van de
moderne beurs vindt ook zijn oorsprong in Vlaanderen:
in het middeleeuwse Brugge in de herberg van de familie
Van der Beurze. Het concept werd later verder uitgewerkt
in Antwerpen en kwam dan in Amsterdam tot zijn bloei
en kende wereldwijd navolging. Vlaanderen en Belgié
zijn dus de bakermat van de beurs en kunnen terug de
bakermat vormen van de volgende fase van beurzen
door de oprichting van een Benelux-beurs, wat meteen
ook de eerste multinationale beurs ter wereld zou zijn.

Dit voorstel van resolutie roept op om hierover on-
middellijk discussies op te starten met de regeringen
van Nederland en Luxemburg en een werkgroep op te
richten om de vereiste technische, juridische en fiscale
zaken in kaart te brengen en te bespreken (bijvoorbeeld
inzake de regulator(en), fiscale vraagstukken zoals de
roerende voorheffing op dividenden van Benelux beurs-
genoteerde bedrijven, ...?) met als doel hiervoor finaal
een specifiek Benelux-verdrag te ondertekenen zodat er
voor een Belgische belegger geen fiscaal verschil meer

7 Cijfers Wereldbank. Zie: https://datacatalog.worldbank.org/search

ldataset/0.037.888; https://www.benelux.int/nllinfo-professionals
fcijfers/

" Veel grote buitenlandse bedrijven nemen de Benelux vaak samen
voor een regionale afdeling.

?  Sommige elementen kunnen indien nodig wel apart blijven (zoals
bijvoorbeeld meerwaardebelasting). Bv. in de VS zijn er drie &
vier grote beurzen voor het hele land en hebben sommige staten
een eigen meerwaardebelasting, naast de federale. Het criterium
is dan dus de fiscale woonplaats van de aandeelhouder.
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Le PIB des pays du Benelux s’éléve au total & environ
1,73 billion d’euros (2023)". L'économie du Benelux figure
ainsi parmi les 15 plus grandes économies mondiales
et se situe donc dans le méme ordre de grandeur que
celle de la Corée du Sud, de I'Australie, de la Russie ou
de I'Espagne®. Un renforcement de la coopération entre
les trois pays du Benelux sur les marchés financiers
permettrait donc de créer un marché des capitaux plus
vaste, plus profond et plus robuste, qui serait plus attractif
pour les investisseurs tant nationaux qu'internationaux.
Un marché des capitaux plus intégré permettrait a nos
entreprises d’accéder a I'oxygéne financier dont elles
ont besoin pour mener a bien leur transition durable et
soutiendrait les entreprises innovantes en croissance.
Une telle expansion ne serait d'ailleurs pas une premiére
dans notre histoire. Ainsi, la Bourse de valeurs mobi-
lieres d’Anvers a fermé ses portes en 1997 et a fusionné
avec celle de Bruxelles. Les Bourses de Bruxelles et
d’Amsterdam sont d’ailleurs déja entre les mains du
méme exploitant, & savoir Euronext, qui est lui-méme
une société boursiére internationale paneuropéenne née
en 2000 de la fusion des Bourses de Paris, de Bruxelles
et d’Amsterdam. Cette fusion n’a toutefois jamais donné
lieu a une législation ou & une réglementation (fiscales)
unifiées. Le concept de Bourse moderne trouve également
son origine en Flandre, plus précisément dans I'auberge
brugeoise tenue par la famille Van der Beurze a I'époque
mediévale. Ce concept a ensuite été développé a Anvers,
puis a prospéré a Amsterdam avant d’étre diffusé dans
le monde entier. La Flandre et la Belgique sont donc
le berceau de la Bourse et pourraient & nouveau étre a
I'origine de la prochaine phase de développement des
Bourses grace a la création de la Bourse du Benelux,
qui serait dans le méme temps la premiére Bourse
multinationale au monde.

La présente proposition de résolution appelle a entamer
immediatement des discussions a ce sujet avec les gou-
vernements des Pays-Bas et du Luxembourg, et & créer
un groupe de travail chargé d'identifier et d’examiner les
questions techniques, juridiques et fiscales qui s'imposent
(par exemple, en ce qui concerne le(s) régulateur(s),
les questions fiscales telles que le précompte mobilier
sur les dividendes des entreprises qui seraient cotées
a la Bourse du Benelux, etc.?) dans le but de parvenir
a une convention spécifique pour le Benelux grace a

7 Chiffres de la Banque mondiale. Voir: https://datacatalog.worldbank

.org/search/dataset/0.037.888

?  De nombreuses grandes entreprises étrangéres considérent
souvent le Benelux comme une de leurs divisions régionales.

¢ Certains éléments pourraient toutefois rester distincts si nécessaire
(comme, par exemple, la taxe sur les plus-values). Ainsi, aux Etats-
Unis, il existe trois ou quatre grandes Bourses pour I'ensemble
du pays et certains Etats ont leur propre taxe sur les plus-values,
en plus de la taxe fédérale. Le critére utilisé est celui du domicile
fiscal de I'actionnaire.
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is indien hij een Belgisch, Nederlands of Luxemburgs
aandeel koopt en bezit (en vice versa). Hierbij dient uit-
drukkelijk vermeld te worden dat zo’'n verdrag een zeer
solide en rechtszekere basis biedt aan investeerders
door de verdragsrechtelijk vastgelegde regelgeving en
beursfiscaliteit. Dit zou deze beurs een zekerheid geven
die ongekend is in de wereld en de Benelux-beurs kun-
nen doen uitgroeien als dé beurs van Europa.

Zulke discussies zullen een zekere tijdsspanne vragen
en moeten ook rekening houden met eventuele effectieve
verdere Europese ontwikkelingen. Evenwel kunnen er
op korte termijn al enkele stappen genomen worden
die de intra-Benelux kapitaalmarkt zouden versterken,
zoals een afschaffing van de dubbele dividendbelasting
die vandaag bestaat, door een aanpassing van de dub-
belbelastingverdragen of een apart Benelux-verdrag
hieromtrent. Er kan ook al actief gepleit worden bij de
betrokken beurzen voor het gezamenlijk opzetten van een
gezamenlijke Benelux-index, zoals de Scandinavische
OMX Nordic 40, bijvoorbeeld de BNL50. Dit is een be-
langrijke symbolische aanpassing die meer aandacht zal
geven aan de Benelux-economieén in de wereldwijde
financiéle markt, maar die ook inspeelt op de bredere
beweging rond index- of ETF beleggen door veel parti-
culiere investeerders, in het bijzonder jongeren'®.

Het is onze diepe overtuiging dat een nauwere Benelux-
samenwerking in dit domein kan dienen ter inspiratie
van een echte eengemaakte Europese beurs, zoals de
Benelux-samenwerking in het begin ook ter inspiratie
diende voor de oprichting van de Europese Unie en de
Lage Landen daarin ook de echte voortrekkers waren.

Sammy Mahdi (cd&v)
Steven Mathei (cd&v)

Koen Van den Heuvel (cd&v)
Leentje Grillaert (cd&v)
Nawal Farih (cd&v)

- https://www.tijd. be/netto/news/sparen-en-fondsen/belgische

-beleggers-lopen-storm-voor-goedkope-trackers/10.578.321
html
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laquelle le traitement fiscal appliqué a un investisseur
belge serait identique selon qu'il achéte et détient des
actions belges, néerlandaises ou luxembourgeoises (et
réciproquement). Il convient de mentionner explicitement
qu’une telle convention offrirait une base trés solide et
juridiquement slre aux investisseurs grace a la régle-
mentation et a la fiscalité boursiére qu’elle introduirait.
La Bourse du Benelux jouirait ainsi d’une sécurité sans
précédent dans le monde et pourrait devenir la Bourse
de référence en Europe.

Ces discussions prendront un certain temps et devront
également tenir compte des éventuelles évolutions
ultérieures au niveau européen. Néanmoins, certaines
mesures pourraient déja étre prises a court terme pour
renforcer le marché des capitaux intra-Benelux, notam-
ment la suppression de I'actuelle double imposition des
dividendes grace a une modification des conventions
préventives de la double imposition ou a I'adoption d'une
convention Benelux distincte. Par ailleurs, la Belgique
pourrait déja plaider activement auprés des Bourses
concernées en faveur de la création d'un indice bour-
sier commun pour le Benelux, par exemple le BNL 50,
a I'instar de I'indice scandinave OMX Nordic 40. Un
changement symbolique d'une telle importance donnerait
une plus grande visibilité aux économies du Benelux sur
le marché financier mondial et répondrait également &
la tendance plus large des investissements dans des
indices ou des ETF par de nombreux investisseurs
privés, en particulier les jeunes'®.

Nous sommes résolument convaincus qu’une coopé-
ration plus étroite dans ce domaine au niveau du Benelux
pourrait étre source d’'inspiration pour la création d’'une
véritable Bourse européenne unifiée, tout comme la
coopération au sein du Benelux a inspiré a ses débuts
la création de I'Union européenne, dont les Plats-Pays
(Lage Landen) ont été les véritables pionniers.

o https:iwww.tijd. be/netto/news/sparen-en-fondsen/belgische
-beleggers-lopen-storm-voor-goedkope-trackers/10.578.321
html
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VOORSTEL VAN RESOLUTIE

De KAMER VAN VOLKSVERTEGENWOORDIGERS,

A. gelet op de eeuwenoude nauwe verwantschappen
en de hedendaagse zeer hechte Belgisch-Nederlandse,
Belgisch-Luxemburgse en Nederlands-Luxemburgse
betrekkingen en samenwerkingen op talrijke domeinen;

B. gelet op de oprichting van de Belgisch-Luxemburgse
Economische Unie in 1921 en de erg diepgaande sa-
menwerking sindsdien op meerdere domeinen;

C. gelet op de douane-unie tussen Belgié, Nederland
en Luxemburg sinds 1944,

D. gelet op het verdrag tussen het Koninkrijk Belgié,
het Koninkrijk der Nederlanden en het Groothertogdom
Luxemburg tot instelling van de Benelux Economische
Unie van 1958 en de vernieuwde versie van dit verdrag
van 2008 en alle bijhorende verdragen en overeenkom-
sten in Benelux-verband;

E. gelet op artikel 350 van het Verdrag betreffende
de werking van de Europese Unie dat bepaalt dat de
bepalingen van de Europese verdragen geen beletsel
vormen voor het bestaan en voltooiing van de regionale
unies tussen Belgié en Luxemburg alsmede tussen Belgié,
Luxemburg en Nederland, voor zover de doelstellingen
van die regionale unies niet bereikt zijn door toepassing
van de Verdragen;

F. overwegende dat het Draghi-rapport onder meer
uitdrukkelijk wijst op het belang van een meer eenge-
maakte Europese kapitaalmarktunie;

G. overwegende dat het Letta-rapport wijst op de
nood aan meer samenwerking tussen de verschillende
Europese beurzen;

H. overwegende dat het Franse zogenaamde Noyer-
rapport het belang van een hervorming van de Europese
kapitaalmarkten onderstreept;

I. overwegende dat de toenemende geopolitieke en
economische uitdagingen, zoals de snelle opkomst
van nieuwe technologieén, de nood aan een versnelde
energietransitie en de groeiende mondiale concurrentie
vanuit landen zoals China en de Verenigde Staten van
Amerika, een nieuwe aanpak vergen;

J. overwegende dat een bredere activatie van spaar-

geld noodzakelijk is om de duurzame en digitale transitie
te financieren;
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PROPOSITION DE RESOLUTION

La CHAMBRE DES REPRESENTANTS,

A. vu les liens étroits qui unissent depuis des siécles la
Belgique et les Pays-Bas, la Belgique et le Luxembourg,
ainsi que les Pays-Bas et le Luxembourg, et les relations
et coopérations trés étroites qui existent aujourd’hui entre
ces pays dans de nombreux domaines;

B. vu la création de I'Union économique belgo-luxem-
bourgeoise en 1921 et la coopération trés étroite qui
s'est instaurée depuis lors dans plusieurs domaines;

C. vu I'union douaniére qui lie la Belgique, les Pays-Bas
et le Luxembourg depuis 1944;

D. vu le traité instituant I'Union économique Benelux
conclu entre le Royaume de Belgique, le Royaume des
Pays-Bas et le Grand-Duché de Luxembourg en 1958, la
version renouvelée dudit traité de 2008 et I'ensemble des
traités et accords connexes dans le cadre du Benelux;

E. vu I'article 350 du traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne, qui dispose que les dispositions
des traités européens ne font pas obstacle a I'existence
et & 'accomplissement des unions régionales entre la
Belgique et le Luxembourg ainsi gu’entre la Belgique,
le Luxembourg et les Pays-Bas, dans la mesure ol les
objectifs de ces unions régionales ne sont pas atteints
en application des traités;

F. considérant que le rapport Draghi souligne notam-
ment explicitement I'importance d'une union des marchés
de capitaux européens plus intégrée;

G. considérant que le rapport Letta souligne la né-
cessité d'une coopération accrue entre les différentes
Bourses européennes;

H. considérant que le rapport Noyer commandeé par
les autorités frangaises souligne I'importance d’'une
réforme des marchés de capitaux européens;

I. considérant que les défis géopolitiques et écono-
migues croissants, tels que I'essor rapide des nouvelles
technologies, la nécessité d'une transition énergétique
accélérée et la concurrence mondiale accrue de pays
comme la Chine et les Etats-Unis d’Ameérique, néces-
sitent une nouvelle approche;

J. considérant qu’une activation plus large de I'épargne

est nécessaire pour financer la transition durable et
numerique;
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K. overwegende dat veel Europese groeibedrijven
uitwijken naar de Verenigde Staten van Amerika of
elders voor financiering;

L. overwegende dat de totstandkoming van een een-
gemaakte EU-beurs onzeker is gelet op de verschillende
pogingen hiertoe sinds 1966;

M. overwegende dat de historische samenwerking
binnen het Benelux-verband sinds de oprichting in
1944 een model vormt voor regionale integratie en
grensoverschrijdende samenwerking binnen Europa;

N. overwegende dat het samengetelde nominale bbp
van de Benelux-landen in 2023 ongeveer 1.84 biljoen USD
bedraagt, wat een top 15 economie wereldwijd inhoudt;

0. overwegende dat Belgié, Nederland en Luxemburg
reeds beschikken over complementaire en nauw verwe-
ven economische en financiéle ecosystemen, waaronder
sterke sectoren zoals logistiek, industrie, financién,
technologie, biowetenschappen, circulaire economie en
duurzame energie, die een gezamenlijke beurs logisch,
aantrekkelijk en strategisch maken;

P. overwegende dat de beurs van Brussel wereldwijd
gezien in belang afneemt;

Q. overwegende dat de bestaande beurzen in
Amsterdam en Brussel al beide behaoren tot de
Euronext-groep;

R. overwegende dat de bestaande beurzen in
Amsterdam, Brussel en Luxemburg unieke expertise
hebben opgebouwd in verschillende segmenten van de
kapitaalmarkten en dus in grote mate complementair zijn;

S. overwegende dat een nauwere Benelux-
samenwerking met betrekking tot de financiéle markten
niet alleen de zichtbaarheid van de regio op de mondiale
financiéle markten kan vergroten en investeringen kan
aantrekken, maar ook veel kansen biedt voor de kleine
Belgische belegger;

T. overwegende dat een diepgaandere Benelux-
samenwerking omtrent de financiéle markten een stra-
tegische kans biedt om de economieén van de drie
landen sterker te integreren, synergieén te versterken
en ons concurrentievermogen te verbeteren, alsook om
groeibedrijven en de duurzame transitie beter te kunnen
financieren en om tot een bredere welvaartsverdeling
te komen,
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K. considérant que de nombreuses entreprises euro-
peennes en croissance se tournent vers les Etats-Unis
d'Amérique ou ailleurs pour leur financement;

L. considérant que la création d’'une Bourse euro-
péenne unifiée reste incertaine, compte tenu des diffé-
rentes tentatives entreprises en ce sens depuis 1966;

M. considérant que la coopération historique dans le
cadre du Benelux constitue, depuis sa création en 1944,
un modéle d’intégration régionale et de coopération
transfrontaliére en Europe;

N. considérant que le PIB nominal cumulé des pays
du Benelux s’élevait a environ 1,84 billion de dollars
ameéricains en 2023, ce qui en fait une économie classée
dans le top 15 mondial;

0. considérant que la Belgique, les Pays-Bas et le
Luxembourg disposent deja d'écosystéemes écono-
miques et financiers complémentaires et étroitement
liés, comprenant des secteurs forts tels que la logistique,
I'industrie, la finance, la technologie, les sciences du
vivant, I'économie circulaire et I'énergie durable, de
sorte gu'une Bourse commune serait logique, attractive
et stratégique;

P. considérant que la Bourse de Bruxelles perd en
importance a I'échelle mondiale;

Q. considérant que les Bourses actuelles d'Amster-
dam et de Bruxelles appartiennent déja toutes deux au
groupe Euronext;

R. considérant que les Bourses actuelles d’Amsterdam,
de Bruxelles et de Luxembourg ont acquis une expertise
unique dans différents segments des marchés de capi-
taux et qu'elles sont donc largement complémentaires;

S. considérant qu'une coopération plus étroite en
matiére de marchés financiers au sein du Benelux
permettrait non seulement d’accroitre la visibilité de la
région sur les marchés financiers mondiaux et d'attirer
des investissements, mais aussi d’offrir de nombreuses
opportunités aux petits investisseurs belges;

T. considérant qu’'une coopération plus étroite en
matiére de marchés financiers au sein du Benelux
constituerait une opportunité stratégique pour intégrer
davantage les économies de ces trois pays, renforcer
les synergies et améliorer notre compétitivité, ainsi que
pour mieux financer les entreprises en croissance et la
transition durable et parvenir a une répartition plus large
de la prospérité;
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VERZOEKT DE FEDERALE REGERING:

1. haar volle steun te verlenen aan alle Europese ini-
tiatieven rond een verdere verdieping van de Europese
kapitaalmarktunie en hierin een proactieve rol te spelen;

2. als tussenstap te pleiten voor en te streven naar
een eengemaakte Benelux-kapitaalmarkt, waaronder een
eengemaakte Benelux-beurs met een geharmoniseerde
roerende voorheffing voor dividenden afkomstig van
beursgenoteerde ondernemingen en de verschillende
beursbelastingen;

3. een rapport te bestellen dat de mogelijke econo-
mische en financiéle effecten en de impact van een
eengemaakte Benelux-kapitaalmarkt (inclusief beurs),
waaronder een eengemaakte roerende voorheffing op
dividenden van Benelux beursgenoteerde bedrijven,
opgesplitst tussen particulieren en rechtspersonen, in
kaart brengen;

4. het gesprek over eengemaakte Benelux-
kapitaalmarkt en eengemaakte beurs aan te gaan met
de regeringen van Nederland en Luxemburg om zo snel
als mogelijk een gezamenlijke Benelux-werkgroep op
te zetten die:

4.1. de bestaande juridische en fiscale knelpunten die
de intra-Benelux beurshandel belemmeren in kaart brengt;

4.2. de verschillende pistes rond een diepgaandere
samenwerking in deze materie onderzoekt, inclusief de
mogelijkheid tot het oprichten van een volledig eenge-
maakte Benelux-beurs;

4.3. nauw samenwerkt met alle betrokken actoren,
in het bijzonder Euronext Brussel en Amsterdam, de
Luxembourg Stock Exchange, de bestaande financiéle
instellingen en toezichthoudende organen in de drie
landen en de relevante Europese instellingen.

5. in gesprek te gaan met Euronext Brussel, Euronext
Amsterdam en de Luxembourg Stock Exchange, om een
gezamenlijke Benelux-index (bijvoorbeeld BNL50), naar
analogie met de BEL20 of de AEX en geinspireerd op
de Scandinavische OMX Nordic 40 index, op te richten
om meer financiéle fondsen, zoals bijvoorbeeld ETF’s,
aan te trekken om te investeren in Benelux beursgeno-
teerde bedrijven;

6. blijvend aandacht te hebben voor het versterken

van de financiéle geletterdheid van de Belgische bevol-
king en de FSMA de opdracht te geven om te bekijken
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DEMANDE AU GOUVERNEMENT FEDERAL:

1. de soutenir pleinement toutes les initiatives euro-
péennes visant un approfondissement de I'Union des
marchés de capitaux et d'y jouer un réle proactif;

2. de plaider a titre intermédiaire en faveur de la créa-
tion d’'un marché unique des capitaux au sein du Benelux,
incluant une Bourse unifiée, avec un précompte mobilier
harmonisé sur les dividendes provenant de sociétés
cotées en Bourse et les différentes taxes boursiéres,
et d’ceuvrer en ce sens;

3. de commander un rapport analysant les effets
économiques et financiers potentiels ainsi que I'impact
de la création d’'un marché unique des capitaux au sein
du Benelux (y compris en ce qui concerne la Bourse),
incluant un précompte mobilier harmonisé sur les divi-
dendes provenant des sociétés cotées du Benelux,
ventilé entre les particuliers et les personnes morales;

4. d’entamer le dialogue avec les gouvernements
néerlandais et luxembourgeois au sujet d'un marché
unique des capitaux et d’'une Bourse du Benelux unifiée
afin de constituer, dés que possible, un groupe de travail
Benelux chargé:

4.1. de recenser les obstacles juridiques et fiscaux
qui entravent actuellement les transactions boursiéres
intra-Benelux;

4.2, d’examiner les différentes pistes pour une coo-
pération plus approfondie dans ce domaine, y compris
la possibilité de créer une Bourse du Benelux entiére-
ment unifiée;

4.3. de collaborer étroitement avec toutes les par-
ties prenantes, en particulier Euronext Bruxelles et
Amsterdam, la Bourse de Luxembourg, les établisse-
ments financiers et les organes de contrdle existant dans
les trois pays, ainsi que les institutions européennes
pertinentes;

5. d’entamer des discussions avec Euronext Bruxelles,
Euronext Amsterdam et la Bourse de Luxembourg pour
créer un indice Benelux commun (par exemple BNL 50),
inspiré de l'indice scandinave OMX Nordic 40 et a I'ins-
tar du BEL 20 ou de 'AEX, afin d’attirer davantage de
fonds financiers, tels que les ETF, pour investir dans
des sociétés cotées du Benelux;

6. de continuer a accorder une attention particuliere
au renforcement de I'éducation financiere de la popula-
tion belge et de charger la FSMA d’examiner comment
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hoe er meer met Euronext en SFPIM, alsook met de
gemeenschappen hiervoor kan samengewerkt worden;

7. SFPIM de opdracht te geven om de bedrijven waarin
het mee-investeert of financiéle steun verleent, ook te
wijzen op de mogelijkheden van een beursgang en
hiervoor samen met Euronext een speciaal traject aan
te bieden;

8. de oprichting van aandeelhoudersclubs door
Belgische beursgenoteerde bedrijven voor natuurlijke
personen aan te moedigen om het gedeelde eige-
naarschap van het bedrijf en de verbondenheid met
de economie te versterken door het gesprek over een
charter hieromtrent aan te gaan met Belisted (the Belgian
Association of Listed Companies),

9. in overleg te treden met de Europese Commissie
en andere lidstaten zodat Europese beursgenoteerde
bedrijven die een aandeelhoudersclub hebben deze
voordelen in de mate van het mogelijke ook aanbie-
den aan hun aandeelhouders woonachtig in andere
Europese lidstaten, hetgeen nu vaak niet het geval is;

10. deze resolutie over te maken aan het Benelux
Parlement, de parlementen en de regeringen van
Nederland en Luxemburg, de Europese Commissie en
aan het Benelux Secretariaat-Generaal.

5 november 2025

Sammy Mahdi (cd&v)
Steven Mathei (cd&v)

Koen Van den Heuvel (cd&v)
Leentje Grillaert (cd&v)
Nawal Farih (cd&v)
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approfondir la coopération en la matiére avec Euronext
et la SFPIM, ainsi qu'avec les Communautés;

7. de charger la SFPIM d’informer les entreprises dans
lesquelles elle investit ou qu'elle soutient financierement
des possibilités d'une introduction en Bourse et, a cet
effet, de proposer conjointement avec Euronext un
parcours spécifique;

8. d’encourager la création par les sociétés belges
cotées en Bourse de clubs d'actionnaires a destination
des personnes physiques afin de renforcer la propriété
partagée de I'entreprise et I'engagement dans I'écono-
mie, en ouvrant un dialogue autour d’une charte a ce
sujet avec Belisted (the Belgian Association of Listed
Companies);

9. de se concerter avec la Commission européenne et
d'autres Etats membres afin que les sociétés européennes
cotées en Bourse ayant un club d’actionnaires puissent,
autant que possible, également offrir ces avantages a
leurs actionnaires résidant dans d'autres Etats membres,
ce qui n'est souvent pas le cas actuellement;

10. de transmettre la présente résolution au Parlement
Benelux, aux parlements et aux gouvernements des Pays-
Bas et du Luxembourg, a la Commission européenne
et au Secrétariat général du Benelux.

5 novembre 2025
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