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I. INLEIDING EN VOORGAANDEN 

Op 27 januari 2026 heeft de commissie voor 
Financiën en Begroting van de Belgische Ka-
mer van volksvertegenwoordigers advies ge-
vraagd aan de commissie Financiën 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 Matheï, Koen Van den Heuvel 
en de dames Leentje Grillaert en Nawal Fa-
rih (1). 

De commissie Financiën 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 (België); 

– 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. 

 

 

 

 

I.  INTRODUCTION ET CONTEXTE 

Le 27 janvier 2026, la commission des Fi-
nances et du Budget de la Chambre des repré-
sentants belge a sollicité l’avis de la commis-
sion Finances et Mobilité du Parlement Benelux 
sur la proposition de résolution no 56 1216 con-
cernant « la création d’un marché des capitaux 
approfondi pour le Benelux et l’Europe et l’élar-
gissement de la culture de l’investissement en 
Belgique » de MM. Sammy Mahdi, Steven Ma-
theï, 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 décidé de se li-
miter à organiser des auditions et un échange 
de vues sur la proposition de résolution, dont un 
rapport sera présenté à la séance plénière 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 l’audition serait 
suivie d’une discussion générale lors de la réu-
nion du 5 juin 2026. 

 

 

 

 

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

(1) Doc. Chambre, no 56 1216/001, https://www.la-
chambre.be/FLWB/PDF/56/1216/56K1216001.pdf. 

https://www.lachambre.be/FLWB/PDF/56/1216/56K1216001.pdf
https://www.lachambre.be/FLWB/PDF/56/1216/56K1216001.pdf
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II. HOORZITTINGEN VAN 22 MEI 2026 

A. Inleidende toelichting door de heer Ste-
ven Matheï, 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 
financiële 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 financiële effecten van zo’n eenge-
maakte Beneluxkapitaalmarkt; 

– een gezamenlijke Beneluxwerkgroep op te 
richten die juridische en fiscale knelpunten in 

II. AUDITIONS DU 22 MAI 2026 

A. Exposé introductif de M. Steven Matheï, 
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 à sollici-
ter des financements hors Europe, principale-
ment aux États-Unis. Par ailleurs, près de 
270 milliards d’euros sont actuellement placés 
sur des comptes d’épargne belges et pourraient 
être mobilisés plus efficacement. 

 

2)  Objectif central 

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

– au niveau européen : elle apporte un soutien 
total à l’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 l’ancrage des entreprises et stimuler 
l’utilisation de l’épargne belge. 

 

3)  Demandes concrètes adressées au gou-
vernement fédéral 

La résolution invite le gouvernement à :  
 

– 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 financières d’un tel marché 
harmonisé ; 

– mettre en place un groupe de travail Benelux 
afin d’identifier les obstacles juridiques et 
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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 financiële 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 België en Europa. 

 

1) Financiële educatie als fundament 

Febelfin benadrukt dat een bredere deel-
name aan de kapitaalmarkt enkel mogelijk is 
indien burgers beschikken over voldoende fi-
nanciële kennis. Daarom investeert de sector 
reeds geruime tijd in initiatieven rond financi-
ele educatie (zoals Klassebank en Club Be-
leg). Financiële geletterdheid wordt be-
schouwd als een noodzakelijke voorwaarde 
om weloverwogen beleggingsbeslissingen te 
nemen en risico’s correct in te schatten. 

 

fiscaux, et d’explorer les pistes pour une 
bourse Benelux pleinement intégrée ; 

– promouvoir la création d’un indice boursier 
Benelux commun (par exemple BNL50), à 
l’instar de l’OMX Nordic 40 ;  
 

– renforcer la culture financière 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 transfrontalière 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 à approfondir les marchés des capitaux du 
Benelux et de l’Europe et à 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 l’Europe. 

 

1) L’éducation financière comme fondement 

Febelfin souligne qu’une participation plus 
large au marché des capitaux n’est possible 
que si les citoyens disposent de connaissances 
financières suffisantes. C’est pourquoi le sec-
teur investit depuis longtemps déjà dans des ini-
tiatives d’éducation financière (telles que Klas-
sebank et Club Beleg). La culture financière 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 geïntegreerde 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 geïntegreerde 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. 

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, l’innovation et l’esprit d’en-
treprise. Cela nécessite de prêter attention si-
multanément : 

– à un environnement entrepreneurial attractif ; 

– à une capacité d’innovation suffisante ; 

– à 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 États-Unis). 

 

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

Febelfin souligne que l’intégration 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 à la fois des mesures à court et à 
long terme. 

 

4) Le Benelux, laboratoire de l’intégration 
européenne 

Febelfin soutient le rôle de pionnier du Bene-
lux. La région peut servir de terrain d’expéri-
mentation pour un cadre juridique européen fa-
cultatif (« EU Inc. ») visant à faciliter l’entrepre-
neuriat transfrontalier. Concrètement, 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 à 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-

ficiënte 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 geïntegreerde beurs van acht landen be-
treft waaronder België en Nederland. Daar-
naast bestaat er reeds een verregaande inte-
gratie van de clearingactiviteiten in België 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 creëert en gepaard 
gaat met voldoende transparantie en beheers-
baarheid van het systeem. 

Zij wijst op drie terugkerende categorieën 
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-
ciële crisis een evolutie waarbij dergelijke in-
strumenten structureel worden ingezet, zonder 

À cet égard, l’accent est mis sur l’importance 
d’un règlement 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 à cet égard. 

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

 

5) Concertation et coopération intergouver-
nementales 

Febelfin soutient l’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 concrète-
ment les mesures nécessaires. La fédération 
met son expertise à 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-
fiée que si elle ne crée pas de risques publics 
supplémentaires et s’accompagne d’une trans-
parence et d’une contrôlabilité suffisantes du 
système. 

Elle met en avant trois catégories récurrentes 
de risques publics : les garanties hors bilan, la 
dette nationale et les aides d’État 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 financière 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 financiële 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 óf 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 

que les risques sous-jacents ne soient réelle-
ment réduits. 

Par ailleurs, l’oratrice affirme que la structure 
actuelle des marchés des capitaux, caractéri-
sée par une forte dépendance vis-à-vis des in-
termédiaires financiers et un recours croissant 
aux garanties, accroît la complexité et l’opacité 
du système. La pénurie de garanties de qualité 
et la manière dont les risques sont répartis peu-
vent rendre difficile l’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 système 
par le biais de garanties, de dettes et d’autres 
formes de transfert de risque. Cela peut entraî-
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 à 
cet égard essentielle, tant en ce qui concerne 
l’accumulation actuelle des risques que l’orga-
nisation future du système. 

Elle appelle à des garanties claires et véri-
fiables permettant de réaliser une intégration 
plus poussée sans accroître les risques pour le 
public. Si cela ne peut être démontré de ma-
nière 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 l’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, l’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 geïnd 
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 efficiëntie 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-
ciële 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 creëren voor verdere 
Europese integratie. 

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 à 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 à se montrer ambitieux, notamment 
en examinant si les impôts peuvent être perçus 
de manière centralisée et répartis entre les pays 
concernés. 

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

En ce qui concerne les produits d’investisse-
ment, elle souligne l’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 l’utili-
sation des fonds d’investissement en Belgique 
sont à la traîne et que l’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 être utiles, mais que des mesures structu-
relles en matière d’éducation financière et 
d’offre de produits sont plus efficaces pour dé-
velopper une large base d’investisseurs. Elle 
plaide en faveur d’une réduction des coûts, 
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, 
grâce à son cadre institutionnel, peut jouer un 
rôle de pionnier au sein de l’Union européenne 
en testant des solutions innovantes en matière 
de fiscalité et d’investissements, créant ainsi un 
précédent pour la poursuite de l’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 geïntegreerde 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 financiële gelet-
terheid van de burgers in België 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 
geïmplementeerd 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 
commerciële 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, 

E. Échange de vues 

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

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

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 à investir. Elle fait 
remarquer que l’offre et le recours aux fonds 
d’investissement en Belgique sont à la traîne 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 à faire en matière d’édu-
cation financière des citoyens en Belgique.  
 

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

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

Mevrouw Elly van Wijk (N) stelt vast dat 
sinds de financiële 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 Matheï (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 financiële 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 België en Autoriteit Financiële 
Markten (AFM) in Nederland werken momen-
teel reeds samen om de consumentenbe-
scherming en de financiële geletterdheid in 
België en Nederland te bevorderen. 

 

III. 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, Italië, 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, 

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 financière, le secteur bancaire est soumis 
à une surveillance et à 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 Matheï (B) demande comment 
améliorer la transparence des produits d’inves-
tissement. Dans quelle mesure l’aspect fiscal 
est-il important pour les investisseurs ? Com-
ment favoriser les échanges entre les pays du 
Benelux en matière d’éducation financière ? 
Quelles autres mesures concrètes 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 à court terme. 

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

Febelfin en Belgique et l’Autorité des marchés 
financiers (AFM) aux Pays-Bas collaborent déjà 
pour promouvoir la protection des consomma-
teurs et l’éducation financière en Belgique et 
aux Pays-Bas. 

 

III. DISCUSSION GENERALE DU 
5 JUIN 2026 

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

Ces six pays se sont mis d’accord sur 
quelques grands principes visant à 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 Matheï (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 financiële 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 Matheï aan dat het 
voorstel van resolutie ook een fiscaal luik be-
vat. Om te komen tot een geïntegreerde 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 Bühler (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 
geïntegreerde kapitaalmarkt. Daarover werd in 
de Nederlandse Tweede Kamer reeds een 
rapport uitgebracht. 

Mevrouw Octavie Modert (L) beklemtoont 
het belang van financiële geletterdheid om 

parties centrales, les dépositaires de titres et les 
prestataires de services de cryptomonnaie sera 
transférée à l’Autorité européenne des marchés 
financiers (AEMF). Il y a de fortes chances que 
l’accord soit approuvé à la majorité qualifiée au 
sein du Conseil européen. 

M. Steven Matheï (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 à 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 l’UE. L’intégration du 
marché des capitaux n’est pas une fin en soi, 
mais vise à promouvoir l’économie et la prospé-
rité dans les pays concernés. C’est pourquoi la 
proposition de résolution appelle à 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 système 
commun de règlement des litiges.  
 

Par ailleurs, la proposition de résolution pré-
conise également de promouvoir la culture fi-
nancière 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. Matheï indique que la proposition de 
résolution comporte également un volet fiscal. 
Afin de parvenir à un marché des capitaux inté-
gré au niveau du Benelux, il convient également 
de s’atteler à l’harmonisation de la fiscalité des 
investissements (impôt sur les dividendes, im-
pôt sur les plus-values et taxes boursières). 

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

Mme Octavie Modert (L) souligne l’importance 
de la culture financière 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 Matheï (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 financiële 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 Financiën 
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)). 

 

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 l’intégration des risques. De plus, 
Mme Modert doute qu’une bourse Benelux uni-
fiée favorise réellement le climat des affaires 
dans le Benelux en raison des différences entre 
les environnements économiques des trois 
pays. 

Enfin, elle souligne que l’indice boursier nor-
dique fait partie du Nasdaq. Il ne peut donc pas 
être utilisé tel quel comme modèle pour l’indice 
Benelux. 

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

M. Steven Matheï (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 à promou-
voir la culture financière et à mettre en place un 
indice boursier Benelux unifié. Il s’agit d’un sys-
tème progressif visant à 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 l’Europe et l’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 l’Europe et l’élargissement 
de la culture de l’investissement en Belgique 
(doc. Chambre, no 56 1216/001 (2025-2026)). 
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Verzoek van de commissie voor Financiën 
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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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 l’Europe et l’élargissement de 
la culture de l’investissement en Belgique » 
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BIJLAGE 2 

Voorstel van resolutie betreffende de tot-
standkoming van een verdiepte Benelux-en 
Europese kapitaalmarkt en een bredere 
Belgische beleggingscultuur (doc. Kamer, 
nr. 56 1216/001 (2025-2026)) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ANNEXE 2 

Proposition de résolution concernant la 
création d’un marché des capitaux appro-
fondi pour le Benelux et l’Europe et l’élargis-
sement de la culture de l’investissement en 
Belgique (doc. Chambre, no 56 1216/001 
(2025-2026)) 
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