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La Commission européenne a émis le 31 mai 2001
un avis motivé dans lequel il est stipulé que le
Royaume de Belgique, en maintenant en vigueur l’ar-
ticle 5 de l’arrêté royal du 22 décembre 1986 préci-
sant les conditions financières des activités de pla-
cement des fonds communs dans le cadre du régime
d’épargne du troisième âge ou d’épargne-pension, a
manqué aux obligations qui lui incombent en vertu
de l’article 56 du traité CE. La disposition incriminée
concerne l’obligation d’investissement qui est appli-
cable aux actifs des fonds d’épargne-pension con-
formément aux dispositions de l’article 14511 du Code
des impôts sur les revenus 1992 (CIR 92).

L’article 56 du traité de l’Union européenne pré-
cise en effet que toutes les restrictions aux mouve-
ments de capitaux entre les Etats membres et entre
les Etats membres et les pays tiers sont interdits.

Le présent projet vise par conséquent à mettre en
conformité la disposition contestée par la Commis-
sion européenne avec les dispositions du traité de
l’Union européenne.

De Europese Commissie heeft op 31 mei 2001
een gemotiveerd advies uitgebracht waarin nader
wordt bepaald dat, door artikel 5 van het koninklijk
besluit van 22 december 1986 betreffende de finan-
ciële voorwaarden voor de beleggingsactiviteiten van
gemeenschappelijke fondsen in het kader van het
stelsel van derdeleeftijds- of pensioensparen te hand-
haven, het Koninkrijk België de verplichtingen niet is
nagekomen, die op hem rusten krachtens artikel 56
EG-Verdrag. De gewraakte bepaling betreft de
beleggingsverplichting die overeenkomstig de bepa-
lingen van het artikel 14511 van het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992 (WIB 92) van toepassing
is op de activa van pensioenspaarfondsen.

Het artikel 56 van het Verdrag betreffende de Eu-
ropese Unie bepaalt dat alle beperkingen van het
kapitaalverkeer tussen de lidstaten  onderling en tus-
sen lidstaten en derde landen verboden zijn

Dit wetsontwerp strekt er bijgevolg toe de door de
Europese Commissie gewraakte bepaling in over-
eenstemming te brengen met de bepalingen van het
Verdrag betreffende de Europese Unie.

RÉSUMÉ SAMENVATTING
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MEMORIE VAN TOELICHTING

I. INLEIDING

De Europese Commissie heeft op 31 mei 2001 een
gemotiveerd advies (dossier 2000/2064) uitgebracht
waarin nader wordt bepaald dat, door artikel 5 van het
koninklijk besluit van 22 december 1986 betreffende
de financiële voorwaarden voor de beleggings-
activiteiten van gemeenschappelijke fondsen in het
kader van het stelsel van derdeleeftijds- of pensioen-
sparen te handhaven, het Koninkrijk België de verplich-
tingen niet is nagekomen, die op hem rusten krachtens
artikel 56 EG-Verdrag. De gewraakte bepaling betreft
de beleggingsverplichting die overeenkomstig de be-
palingen van het artikel 14511 van het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992 (WIB 92) van toepassing
is op de activa van pensioenspaarfondsen.

De bepalingen zoals die in artikel 14511, WIB 92 zijn
vermeld, zijn volgens de Europese Commissie in strijd
met artikel 56 van het Verdrag betreffende de Euro-
pese Unie dat bepaalt dat alle beperkingen van het
kapitaalverkeer tussen de lidstaten  onderling en tus-
sen lidstaten en derde landen verboden zijn.

Dit wetsontwerp strekt er bijgevolg toe de door de
Europese Commissie gewraakte bepaling in overeen-
stemming te brengen met de bepalingen van het Ver-
drag betreffende de Europese Unie.

Gezien al de lidstaten van de Europese Unie de Over-
eenkomst betreffende de Europese Economische
Ruimte hebben ondertekend en gezien die overeen-
komst tevens een bepaling bevat inzake het vrije ver-
keer van kapitalen, is er bij de redactie van het nieuwe
artikel 14511, WIB 92 voor geopteerd te verwijzen naar
de Europese Economische Ruimte in plaats van naar
de Europese Unie.

Dientengevolge wordt de verplichting om hoofdza-
kelijk te beleggen in Belgische waarden opgeheven en
vervangen door een verplichting om hoofdzakelijk te
beleggen in waarden die, binnen de Europese Econo-
mische Ruimte, worden uitgegeven in euro of in de munt
van één van de landen die tot die Europese Economi-
sche Ruimte behoren.

II. BESPREKING VAN DE ARTIKELEN

Artikel 2

Dit artikel  brengt artikel 14511, WIB 92 in overeen-
stemming met de bepalingen van het Verdrag betref-
fende de Europese Unie en van de Overeenkomst be-
treffende de Europese Economische Ruimte.

De termen «gereglementeerde markt, aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarde, obliga-

EXPOSÉ DES MOTIFS

I. INTRODUCTION

La Commission européenne a émis le 31 mai 2001
un avis motivé (dossier 2000/2064) dans lequel il est
stipulé que le Royaume de Belgique, en maintenant en
vigueur l’article 5 de l’arrêté royal du 22 décembre 1986
précisant les conditions financières des activités de
placement des fonds communs dans le cadre du ré-
gime d’épargne du troisième âge ou d’épargne-pension,
a manqué aux obligations qui lui incombent en vertu
de l’article 56 du traité CE. La disposition incriminée
concerne l’obligation d’investissement qui est applica-
ble aux actifs des fonds d’épargne-pension conformé-
ment aux dispositions de l’article 14511 du Code des
impôts sur les revenus 1992 (CIR 92).

Les dispositions reprises à l’article 14511, CIR 92
sont, suivant la Commission européenne, en contra-
diction avec l’article 56 du traité de l’Union européenne
qui précise que toutes les restrictions aux mouvements
de capitaux entre les Etats membres et entre les Etats
membres et les pays tiers sont interdits.

Le présent projet vise par conséquent à mettre en
conformité la disposition contestée par la Commission
européenne avec les dispositions du traité de l’Union
européenne.

Vu que tous les Etats membres de l’Union euro-
péenne ont signé l’accord relatif à l’Espace économi-
que européen et vu que cet accord contient également
une disposition dans laquelle existe un accord en ma-
tière de libre circulation des capitaux, l’option prise,
lors de la réaction du nouvel article 14511 CIR 92, est
de se référer à l’Espace économique européen en lieu
et place de l’Union européenne.

Par conséquent l’obligation d’investir principalement
en valeurs belges est abrogée et est remplacée par
une obligation d’investir principalement en valeurs émi-
ses au sein de l’Espace économique européen en euro
ou dans la monnaie d’un des pays qui appartiennent à
cet Espace économique européen.

II. COMMENTAIRE DES ARTICLES

Article 2

Cet article adapte l’article 14511, CIR 92 en fonction
des dispositions du traité de l’Union européenne et de
l’accord relatif à l’Espace Economique Européen.

Les termes « marché réglementé,  actions et autres
valeurs assimilables à des actions, obligations et autres
de titres de créances négociables sur le marché des
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ties en andere schuldinstrumenten die op de kapitaal-
markt verhandelbaar zijn» de zin die in de wet van 2
augustus 2002 betreffende het toezicht op de finan-
ciële sector en de financiële toezicht bepaald is.

Net zoals het oude artikel 14511, WIB 92 het voor-
zag, zijn enkel de in dit artikel vermelde investeringen
toegelaten.  Investeringen in warrants, opties, futures,
… zijn derhalve verboden.

Tot 20 pct van het geheel van gelijk welke investe-
ringen (aandelen, obligaties, …) mag gebeuren in een
andere munt dan de euro.  Dat betekent, a contrario,
dat ten minste 80 pct. van de investeringen in euro
moet gebeuren.

De beheerders mogen tot 75 pct. van de activa in-
vesteren in obligaties en andere schuldinstrumenten
die op de kapitaalmarkt verhandelbaar zijn, in hypothe-
caire leningen en in gelddeposito’s.

In die categorie van activa,
– mag maximum 40 pct. bestaan uit activa in euro of

in de munt van een Lidstaat van de Europese Econo-
mische Ruimte, uitgegeven door publiek- of privaat-
rechtelijke vennootschappen  uit een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte, of uit gelddeposito’s
in euro of in de munt van een Lidstaat van de Europese
Economische Ruimte, met een looptijd van meer dan
één jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt
gecontroleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Lidstaat;

– mag maximum 40 pct. bestaan uit activa in de
munt van een Staat die geen lid is van de Europese
Economische Ruimte, uitgegeven of onvoorwaardelijk
gewaarborgd, in hoofdsom en in interest, door een Staat
die geen lid is van de Europese Economische Ruimte,
door andere openbare lichamen of instellingen van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, of door een supranationale organisatie waar-
van geen enkel lid van de Europese Economische
Ruimte deel uitmaakt, of uit activa, in de munt van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, met een looptijd van meer dan één jaar, uitge-
geven door publiek- of privaatrechtelijke vennootschap-
pen uit diezelfde Staat, of uit gelddeposito’s, in de munt
van een Staat die geen lid is van de Europese Econo-
mische Ruimte, met een looptijd van meer dan één
jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt ge-
controleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Staat;

De beheerders mogen tot 75 pct. van de activa in-
vesteren in aandelen en andere met aandelen gelijkge-
stelde waarden.

In die categorie van activa,
– mag maximum 70 pct. bestaan uit aandelen van

vennootschappen naar het recht van een Lidstaat van

capitaux » ont le sens déterminé dans la loi du 2 août
2002 relative à la surveillance du secteur financier et
aux services financiers ».

Tout comme l’ancien article 14511, CIR 92, le pré-
voyait,  les seuls investissements autorisés sont ceux
cités dans cet article. Il est dès lors interdit d’investir
dans des warrants, options, futures….

Jusqu’à 20 p.c. de l’ensemble des investissements
quels qu’ils soient ( actions, obligations…) peut être
libellé dans une monnaie autre que l’euro. Cela veut
dire a, contrario, que 80 p.c. au moins des investisse-
ments seront libellés en euro.

Les gestionnaires pourront investir jusqu’à 75 p.c.
de l’actif, en obligations et autres titres de  créances
négociables sur le marché des capitaux, en prêts hy-
pothécaires et en dépôts d’argent.

Dans cette catégorie d’actif,
– maximum 40 p.c. peuvent consister en actifs  li-

bellés en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre
de l’Espace économique européen émis par des so-
ciétés de droit public ou privé d’un Etat membre de
l’Espace économique européen ou en dépôts d’argent
effectués en euro ou dans la monnaie d’un Etat mem-
bre de l’Espace économique européen pour une durée
supérieure à un an auprès d’un établissement de cré-
dit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle de
cet Etat membre;

– maximum 40 p.c. peut consister en actifs libellés
dans la monnaie d’un Etat non membre de l’Espace
économique européen, émis ou garantis incondition-
nellement, en principal et en intérêts, par un Etat non
membre de l’Espace économique européen, par
d’autres organismes ou établissements publics d’un
Etat non membre de l’Espace économique européen
ou par une organisation supranationale dont aucun Etat
membre de l’Espace économique européen ne fait par-
tie, ou en actifs libellés dans la monnaie d’un Etat non
membre de l’Espace économique européen, d’une du-
rée supérieure à un an, émis par des sociétés de droit
public ou privé issues de ce même Etat, ou en dépôts
d’argent effectués dans la monnaie d’un Etat non mem-
bre de l’Espace économique européen pour une durée
supérieure à un an auprès d’un établissement de cré-
dit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle de
cet Etat;

Les gestionnaires pourront investir jusqu’à 75 p.c.
de l’actif, en actions et autres valeurs assimilables à
des actions.

Dans cette catégorie d’actif,
– maximum 70 p.c. peuvent consister en actions de

sociétés du droit d’un Etat membre de l’Espace écono-
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de Europese Economische Ruimte waarvan de
beurskapitalisatie meer bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt;

– mag maximum 30 pct. bestaan uit aandelen van
vennootschappen naar het recht van een Lidstaat van
de Europese Economische Ruimte en waarvan de
beurskapitalisatie minder bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– mag maximum 20 pct. bestaan uit aandelen van
vennootschappen naar het recht van een Staat die geen
lid is van de Europese Economische Ruimte, die niet
in euro of in een munt van een Lidstaat van de Euro-
pese Economische Ruimte zijn uitgedrukt, en die ge-
noteerd zijn op een gereglementeerde markt van een
Lidstaat van de Organisatie voor Economische Samen-
werking en Ontwikkeling.

In het 2°, eerste streepje, wordt enkel nog gespro-
ken van «een Lidstaat van de Europese Economische
Ruimte, door een van zijn politieke onderafdelingen «,
daar waar de huidige tekst van artikel 14511, eerste lid,
2°, WIB 92 ook de andere niveaus binnen de Belgische
staatsstructuur uitdrukkelijk vermeldde. Het spreekt
echter vanzelf dat voor België onder de «politieke on-
derafdelingen «onder meer worden verstaan de Ge-
meenschappen, de Gewesten, de provincies, de ag-
glomeraties en de gemeenten.

In het 3°, tweede streepje, van dit artikel wordt een
nieuwe bepaling ingevoerd die een belegging mogelijk
maakt in aandelen  van vennootschappen met een
beurskapitalisatie van minder dan 1.000.000.000 EUR
of in voorkomend geval, de tegenwaarde daarvan uit-
gedrukt in de munt van een lidstaat van de Europese
Economische Ruimte.

Deze nieuwe bepaling past volledig in de politiek van
de Regering zoals verwoord in de federale Regerings-
verklaring van 14 juli 2003, om de kleine en middel-
grote bedrijven aan te moedigen.

In dit verband wordt nog opgemerkt dat de notie
«kleine en middelgrote bedrijven», wat deze wetgeving
betreft, niet langer op Belgisch maar wel op Europees
niveau moet worden bekeken, hetgeen de naar Bel-
gische normen hoge maar naar Europese normen dan
weer normale grens van 1.000.000.000 EUR aan
beurskapitalisatie verklaart.

mique européen dont la capitalisation boursière est
supérieure à 1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur
exprimée dans la monnaie d’un Etat membre de l’Es-
pace économique européen et qui sont cotées sur un
marché réglementé ;

– maximum 30 p.c. peuvent consister  en actions
de sociétés du droit d’un Etat membre de l’Espace éco-
nomique européen, dont la capitalisation boursière est
inférieure à 1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur
exprimée dans la monnaie d’un Etat membre de l’Es-
pace économique européen, et qui sont cotées sur un
marché réglementé ;

– maximum 20 p.c. peuvent consister en actions de
sociétés du droit d’un Etat non membre de l’Espace
économique européen, non libellées en euro ou dans
une monnaie d’un Etat membre de l’Espace économi-
que européen, et cotées sur un marché réglementé
d’un Etat membre de l’Organisation de coopération et
de développement économique.

Au 2°, 1er tiret, il est  fait mention que d’ «un Etat
membre de l’Espace économique européen, de l’une
de ses subdivisions politiques,  «, alors que le texte
actuel de l’article 14511, alinéa 1er, 2°, CIR 92 men-
tionnait explicitement les autres niveaux de la struc-
ture de l’Etat belge. Il va de soi qu’en ce qui concerne
la Belgique, par «subdivisions politiques «, il faut en-
tendre entre autres les Communautés, les Régions,
les provinces, les agglomérations et les communes.

Au 3°, 2ième tiret, du présent article se retrouve une
nouvelle disposition qui établit une possibilité d’inves-
tissement en actions ou parts de sociétés dont la capi-
talisation boursière est inférieure à 1.000.000.000 EUR
ou le cas échéant, sa contre-valeur exprimée dans la
monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen.

Cette nouvelle disposition est en conformité totale
avec la politique du Gouvernement telle qu’elle résulte
de la déclaration de politique fédérale du 14 juillet 2003,
afin d’encourager les petites et moyennes entreprises.

Dans cet ordre d’idées, on remarquera que la notion
de «petites et moyennes entreprises» doit s’entendre,
en ce qui concerne cette législation, au plan européen
et non plus au plan belge, ce qui signifie que la limite
normale de 1.000.000.000 EUR en matière de capitali-
sation boursière correspond non pas à des normes
belges mais à des normes européennes.
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Art. 3

De aanvulling van artikel 14511, WIB 92 met een
nieuw 2° vergt tevens een aanpassing van de verwij-
zing die in het artikel 14512 van hetzelfde Wetboek is
opgenomen.

III. INWERKINGTREDING

Art. 4

 Dit artikel legt de inwerkingtreding van de wet vast
op 1 april 2004.

IV. OVERGANGSBEPALING

Art. 5

Een inwerkingtreding zonder overgangsbepaling zou
er kunnen toe leiden dat bepaalde beheers-
vennootschappen gedurende een korte periode na de
inwerkingtreding van de nieuwe beleggingsvoorwaarden,
niet aan die voorwaarden voldoen.

Een dergelijke toestand zou tot gevolg hebben dat
een belastingplichtige die in een betrokken pensioen-
spaarfonds heeft belegd, het recht op belasting-
vermindering zou verliezen.

Aangezien het een kwestie is van enkele weken om
de beleggingen in overeenstemming te brengen met de
nieuwe regels, heeft de regering beslist dat vanaf de
inwerkingtreding tot uiterlijk 30 juni 2004, beheers-
vennootschappen die voldoen aan de beleggings-
voorwaarde die was opgenomen in de opgeheven be-
paling, in orde zijn met de nieuwe regels. Die beslissing
is verwoord in het artikel 5.

De minister van Financiën,

Didier REYNDERS

Art. 3

L’article 14511 CIR 92, complété par un nouveau 2°,
implique également une adaptation de la référence qui
est reprise dans l’article 14512 du même Code.

III. ENTREE EN VIGUEUR

Art. 4

Le présent article fixe l’entrée en vigueur de la loi au
1er avril 2004.

IV. DISPOSITION TRANSITOIRE

Art. 5

Une entrée en vigueur sans disposition transitoire
pourrait aboutir à ce que des sociétés de gestion , du-
rant une courte période suivant l’entrée en vigueur des
nouvelles conditions d’investissement, ne satisfassent
pas à ces conditions .

Une telle situation aurait pour conséquence qu’un
contribuable qui a investi dans un fonds d’épargne pen-
sion concerné, perdrait le droit à la réduction d’impôt.

Etant donné qu’il s’agit d’une question de quelques
semaines pour mettre les investissements en concor-
dance avec les nouvelles règles, le gouvernement a
décidé qu’à partir de l’entrée en vigueur et jusqu’au 30
juin 2004 au plus tard, les sociétés de gestion qui sa-
tisfont à la condition d’investissement  reprise dans la
disposition qui a été abrogée, sont en ordre avec les
nouvelles règles. Cette décision est transcrite dans l’ar-
ticle 5.

Le ministre des Finances,

Didier REYNDERS
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VOORONTWERP VAN WET

onderworpen aan het advies van de Raad van State

Voorontwerp van wet tot aanpassing van het Wetboek
van de inkomstenbelastingen 1992 op  het vlak van het

pensioensparen

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in artikel
78 van de Grondwet.

Art. 2

Artikel 14511 van het Wetboek van de inkomstenbelastingen
1992, ingevoegd bij de wet van 28 december 1992 en gewijzigd
bij de wet van 6 juli 1994 en bij het koninklijk besluit van 20 juli
2000, wordt vervangen als volgt :

«Art. 14511. De beheersvennootschap van de overeenkom-
stig artikel 14516 erkende pensioenspaarfondsen moet de ac-
tiva van dat fonds en de inkomsten van die activa, na aftrek van
de kosten, uitsluitend beleggen in de investeringen vermeld en
binnen de grenzen vastgelegd in 1° tot 4° hierna :

1° ten hoogste 20 pct. van de in bezit zijnde  investeringen
die hierna zijn omschreven in 2° tot 4°, mogen in een andere
munt dan de euro uitgedrukt zijn ;

2° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa mogen
worden geïnvesteerd in obligaties en andere schuldinstrumenten
die op de kapitaalmarkt verhandelbaar zijn,  in hypothecaire le-
ningen en in gelddeposito’s binnen de volgende grenzen en over-
eenkomstig de volgende modaliteiten :

– in obligaties en andere schuldinstrumenten  in euro of in de
munt van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte,
uitgegeven of onvoorwaardelijk gewaarborgd, in hoofdsom en
in interest, door een Lidstaat van de Europese Economische
Ruimte, door een van zijn politieke onderafdelingen, door an-
dere openbare lichamen of instellingen van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte of door een supranationale or-
ganisatie waarvan een of meer leden van de Europese Econo-
mische Ruimte deel uitmaken of in hypothecaire leningen in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Economische
Ruimte;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties en an-
dere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt verhandelbaar
zijn, van die hypothecaire leningen en van die gelddeposito’s
mag bestaan uit activa, in euro of in de munt van een Lidstaat
van de Europese Economische Ruimte, uitgegeven door pu-
bliek- of privaatrechtelijke vennootschappen uit een Lidstaat van
de Europese Economische Ruimte, of uit gelddeposito’s, in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Economische
Ruimte, met een looptijd van meer dan één jaar bij een krediet-
instelling die is erkend en wordt gecontroleerd door een toezicht-
houdende overheid van deze Lidstaat ;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties en an-
dere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt verhandelbaar
zijn, van die hypothecaire leningen en van die gelddeposito’s

AVANT-PROJET DE LOI

soumis à l’avis du Conseil d’État

Avant-projet de loi adaptant, en matière d’épargne
pension, le Code des impôts sur les revenus 1992

Article 1er

La présente loi règle une matière visée à l’article 78 de la
Constitution.

Art. 2

L’article 14511 du Code des impôts sur les revenus 1992,
inséré par la loi du 28 décembre 1992 et modifié par la loi du 6
juillet 1994 et par l’arrêté royal du 20 juillet 2000, est remplacé
par la disposition suivante :

«Art. 14511. La société de gestion d’un fonds d’épargne pen-
sion agréé conformément à l’article 14516 est tenue d’affecter
les actifs de ce fonds et les revenus de ces actifs, sous
déduction des charges, exclusivement en investissements visés
et dans les limites fixées aux 1° à 4° ci-après  :

1° 20 p.c. au plus des  investissements détenus tels que
définis aux 2° à 4° ci-après peuvent être  libellés dans une
monnaie autre que l’euro ;

2° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être investis en
obligations et autres titres de  créances négociables sur le mar-
ché des capitaux,  en prêts hypothécaires et en dépôts d’argent
dans les limites et selon les modalités suivantes :

– en obligations et autres titres de créances  libellés en euro
ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen, émis ou garantis inconditionnellement, en principal
et en intérêts, par un Etat membre de l’Espace économique
européen, par l’une de ses subdivisions politiques , par d’autres
organismes ou établissements publics d’un Etat membre de
l’Espace économique européen ou par un organisation supra-
nationale dont font partie un ou plusieurs Etats membres de
l’Espace économique européen ou en  prêts hypothécaires
libellés en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de
l’Espace économique européen;

– maximum 40 p.c. du total de ces obligations et autres titres
de  créances négociables sur le marché des capitaux,  de ces
prêts hypothécaires et de ces dépôts d’argent peuvent consis-
ter en actifs  libellés en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre
de l’Espace économique européen émis par des sociétés de
droit public ou privé d’un Etat membre de l’Espace économique
européen ou en dépôts d’argent effectués en euro ou dans la
monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique européen
pour une durée supérieure à un an auprès d’un établissement
de crédit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle de  cet
Etat membre;

– maximum 40 p.c. du total de ces obligations et autres titres
de  créances négociables sur le marché des capitaux,  de ces
prêts hypothécaires et de ces dépôts d’argent peuvent consis-
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mag bestaan uit activa, in de munt van een Staat die geen lid is
van de Europese Economische Ruimte, uitgegeven of onvoor-
waardelijk gewaarborgd, in hoofdsom en in interest, door een
Staat die geen lid is van de Europese Economische Ruimte,
door andere openbare lichamen of instellingen van een Staat
die geen lid is van de Europese Economische Ruimte, of door
een supranationale organisatie waarvan geen enkel lid van de
Europese Economische Ruimte deel uitmaakt, of uit activa in
de munt van een Staat die geen lid is van de Europese Econo-
mische Ruimte, met een looptijd van meer dan één jaar, uitge-
geven door publiek- of privaatrechtelijke vennootschappen uit
diezelfde Staat, of uit gelddeposito’s, in de munt van een Staat
die geen lid is van de Europese Economische Ruimte, met een
looptijd van meer dan één jaar bij een kredietinstelling die is
erkend en wordt gecontroleerd door een toezichthoudende over-
heid van deze Staat;

3° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa mogen
rechtstreeks worden geïnvesteerd in de volgende aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden binnen de vol-
gende grenzen en overeenkomstig de volgende modaliteiten :

– maximum 70 pct. van het totaal van die  aandelen en waar-
den mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en andere met aan-
delen gelijk te stellen waarden van vennootschappen naar het
recht van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
waarvan de beurskapitalisatie meer bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt van een
Lidstaat van de Europese Economische Ruimte en die geno-
teerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– maximum 30 pct. van het totaal van die  aandelen en waar-
den mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en andere met aan-
delen gelijk te stellen waarden van vennootschappen naar het
recht van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en waarvan de beurskapitalisatie minder bedraagt dan
1.000.000.000 EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in
de munt van een Lidstaat van de Europese Economische
Ruimte en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– maximum 20 pct. van het totaal van die  aandelen en waar-
den mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en andere met aan-
delen gelijk te stellen waarden van vennootschappen naar het
recht van een Staat die geen lid is van de Europese Economi-
sche Ruimte, die niet in euro of in een munt van een Lidstaat
van de Europese Economische Ruimte zijn uitgedrukt, en die
genoteerd zijn op een regelmatig werkende markt, waarop wordt
toegezien door overheden die erkend zijn door de publieke
overhaid van een Lidstaat van de Organisatie voor Economi-
sche Samenwerking en Ontwikkeling;

4° ten hoogste 10 pct. van de tegoeden mogen worden geïn-
vesteerd in contanten op een rekening in euro of in een munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte, bij
een kredietinstelling die is erkend en wordt gecontroleerd door
een toezichthoudende overheid van een Lidstaat van de Euro-
pese Economische Ruimte.».

Art. 3

In artikel 14512, vijfde lid, van hetzelfde Wetboek, ingevoegd
bij de wet van 28 december 1992, worden de woorden «artikel
14511, eerste lid, 1° tot 4° en 6°» vervangen door de woorden
«artikel 14511».

ter en actifs libellés dans la monnaie d’un Etat non membre de
l’Espace économique européen, émis ou garantis
inconditionnellement, en principal et en intérêts, par un Etat non
membre de l’Espace économique européen, par d’autres orga-
nismes ou établissements publics d’un Etat non membre de
l’Espace économique européen ou par une organisation supra-
nationale dont aucun Etat membre de l’Espace économique
européen ne fait partie, ou en actifs libellés dans la monnaie
d’un Etat non membre de l’Espace économique européen, d’une
durée supérieure à un an, émis par des sociétés de droit public
ou privé issues de ce même Etat, ou en dépôts d’argent effectués
dans la monnaie d’un Etat non membre de l’Espace économique
européen pour une durée supérieure à un an auprès d’un éta-
blissement de crédit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle
de  cet Etat;

3° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être investis
directement en actions et autres valeurs assimilables à des
actions dans les limites et selon les modalités suivantes :

– maximum 70 p.c. du total de ces actions et valeurs peuvent
consister directement en actions et autres valeurs assimilables
à des actions de sociétés du droit d’un Etat membre de l’Espace
économique européen dont la capitalisation boursière est
supérieure à 1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée
dans la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen et qui sont cotées sur un marché réglementé ;

– maximum 30 p.c. du total de ces actions et valeurs peuvent
consister directement en actions et autres valeurs assimilables
à des actions  de sociétés du droit d’un Etat membre de l’Espace
économique européen, dont la capitalisation boursière est in-
férieure à 1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée dans
la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen, et qui sont cotées sur un marché réglementé ;

– maximum 20 p.c. du total de ces actions et valeurs peuvent
consister directement en actions et autres valeurs assimilables
à des actions de sociétés du droit d’un Etat non membre de
l’Espace économique européen, non libellées en euro ou dans
une monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen, et cotées sur un marché de fonctionnement régulier,
surveillé par les autorités reconnues des pouvoirs publics d’un
Etat membre de l’Organisation de coopération et de
développement économique ;

4° 10 p.c. au plus des liquidités peuvent être  investis sur un
compte en euro ou dans une monnaie d’un Etat membre de
l’Espace économique européen, auprès d’un établissement de
crédit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle d’un Etat
membre de l’Espace économique européen.».

Art. 3

Dans l’article 14512, alinéa 5, du même Code, inséré par la
loi du 28 décembre 1992, les mots «article 14511, alinéa 1er, 1° à
4° et 6°» sont remplacés par les mots «article 14511».
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Art. 4

De bepalingen van deze wet treden in werking vanaf 1 april
2004.

Art. 5

Uiterlijk tot 30 juni 2004 wordt voldaan aan de beleggings-
verplichting die is vastgelegd in de artikelen 14511 en 14512, vijfde
lid, van hetzelfde Wetboek, ingevoegd door de artikelen 2 en 3
van deze wet, wanneer de beleggingsverplichting die is vast-
gelegd in de artikelen 14511 en 14512, vijfde lid van dat Wetboek,
zoals ze bestonden alvorens te zijn vervangen door de artike-
len 2 en 3 van deze wet, wordt nageleefd.

Art. 4

Les dispositions de la présente loi entrent en vigueur à partir
du 1er avril 2004.

Art. 5

Jusqu’au 30 juin 2004 au plus tard, il est satisfait à la condition
d’investissement fixée aux articles 14511 et 14512, alinéa 5, du
même Code, inséré par les articles 2 et 3 de la présente loi,
lorsque la condition d’investissement fixée aux articles 14511 et
14512, alinéa 5, de ce Code, tel qu’il existait avant d’être remplacé
par les articles 2 et 3 de la présente loi, est respectée.
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ADVIES VAN DE RAAD VAN STATE
Nr. 36.551/2

De RAAD VAN STATE, afdeling wetgeving, tweede kamer, op
10 februari 2004 door de Minister van Financiën verzocht hem,
binnen een termijn van vijf werkdagen, van advies te dienen
over een voorontwerp van wet «tot aanpassing van het Wet-
boek van de inkomstenbelastingen 1992 op het vlak van het
pensioensparen», heeft op 17 februari 2004 het volgende ad-
vies gegeven :

Overeenkomstig artikel 84, § 1, eerste lid, 2°, van de ge-
coördineerde wetten op de Raad van State, ingevoegd bij de
wet van 4 augustus 1996 en vervangen bij de wet van 2 april
2003, moeten in de adviesaanvraag in het bijzonder de redenen
worden aangegeven tot staving van het spoedeisende karakter
ervan.

De motivering in de brief luidt als volgt :

«(l’urgence est motivée) ... par les circonstances suivantes :

La Commission européenne a émis le 31 mai 2001 un avis
motivé dans lequel il est stipulé que le Royaume de Belgique,
en maintenant en vigueur l’article 5 de l’arrêté royal du
22 décembre 1986 précisant les conditions financières des
activités de placement des fonds communs dans le cadre du
régime d’épargne du troisième âge ou d’épargne pension, a
manqué aux obligations qui lui incombent en vertu de l’article 56
du traité CE.

Elle a également introduit une plainte devant la Cour
européenne de Justice, laquelle est suspendue dans l’attente
des modifications contenues dans cet avant-projet.

Attendu qu’elle ne laisse à la Belgique que quelques mois
pour adopter la nouvelle législation et qu’il convient de laisser
une période transitoire aux acteurs financiers pour s’adapter à
la nouvelle législation, il est précisé dans l’avant-projet de faire
entrer ce texte en vigueur le 1er avril et d’avoir une période
transitoire de 3 mois».

*
*      *

Aangezien de adviesaanvraag ingediend is op basis van ar-
tikel 84, § 1, eerste lid, 2°, van de gecoördineerde wetten op de
Raad van State, zoals het is vervangen bij de wet van 2 april
2003, beperkt de afdeling wetgeving  overeenkomstig artikel 84,
§ 3, van de voornoemde gecoördineerde wetten, haar onder-
zoek tot de rechtsgrond van het voorontwerp, de bevoegdheid
van de steller van de handeling en de te vervullen voorafgaande
vormvereisten.

AVIS DU CONSEIL D’ÉTAT
N° 36.551/2

Le CONSEIL D’ÉTAT, section de législation, deuxième chambre,
saisi par le Ministre des Finances, le 10 février 2004, d’une de-
mande d’avis, dans un délai de cinq jours ouvrables, sur un
avant-projet de loi «adaptant, en matière d’épargne pension, le
Code des impôts sur les revenus 1992", a donné le 17 février
2004 l’avis suivant :

Suivant l’article 84, § 1er, alinéa 1er, 2°, des lois coordonnées
sur le Conseil d’État, inséré par la loi du 4 août 1996 et rem-
placé par la loi du 2 avril 2003, la demande d’avis doit spéciale-
ment indiquer les motifs qui en justifient le caractère urgent.

La lettre s’exprime en ces termes :

«(l’urgence est motivée) ... par les circonstances suivantes :

La Commission européenne a émis le 31 mai 2001 un avis
motivé dans lequel il est stipulé que le Royaume de Belgique,
en maintenant en vigueur l’article 5 de l’arrêté royal du 22 dé-
cembre 1986 précisant les conditions financières des activités
de placement des fonds communs dans le cadre du régime
d’épargne du troisième âge ou d’épargne pension, a manqué
aux obligations qui lui incombent en vertu de l’article 56 du
traité CE.

Elle a également introduit une plainte devant la Cour euro-
péenne de Justice, laquelle est suspendue dans l’attente des
modifications contenues dans cet avant-projet.

Attendu qu’elle ne laisse à la Belgique que quelques mois
pour adopter la nouvelle législation et qu’il convient de laisser
une période transitoire aux acteurs financiers pour s’adapter à
la nouvelle législation, il est précisé dans l’avant-projet de faire
entrer ce texte en vigueur le 1er avril et d’avoir une période tran-
sitoire de 3 mois».

*
*      *

Comme la demande d’avis est introduite sur la base de l’ar-
ticle 84, § 1er, alinéa 1er, 2°, des lois coordonnées sur le Conseil
d’État, tel qu’il est remplacé par la loi du 2 avril 2003, la section
de législation limite son examen au fondement juridique de
l’avant-projet, à la compétence de l’auteur de l’acte ainsi qu’à
l’accomplissement des formalités préalables, conformément à
l’article 84, § 3, des lois coordonnées précitées.
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Op die drie punten behoeft over het voorontwerp geen en-
kele opmerking te worden gemaakt.

De kamer was samengesteld uit

de Heren

Y. KREINS, kamervoorzitter,

J. JAUMOTTE, staatsraden,
Mevrouw
M. BAGUET, staatsraden,

de Heer

J. KIRKPATRICK, assessor van de afdeling wetgeving,

Mevrouw

A.-C. VAN GEERSDAELE, grieffier.

Het verslag werd uitgebracht door de H. J. REGNIER, eerste
auditeur-afdelingshoofd.

DE GRIFFIER, DE VOORZITTER,

A.-C. VAN GEERSDAELE Y. KREINS

Sur ces trois points, l’avant-projet n’appelle aucune obser-
vation.

La chambre était composée de 

Messieurs

Y. KREINS, président de chambre,

J. JAUMOTTE, conseillers d’État,
Madame
M. BAGUET, conseillers d’État,

Monsieur

J. KIRKPATRICK, assesseur de la section de législation,

Madame

A.-C. VAN GEERSDAELE, greffier.

 Le rapport a été présenté par M. J. REGNIER, premier audi-
teur chef de section.

LE GREFFIER, LE PRÉSIDENT,

A.-C. VAN GEERSDAELE Y. KREINS
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WETSVOORSTEL

ALBERT, KONING DER BELGEN,

Aan allen die nu zijn en hierna wezen zullen,

ONZE GROET.

op de voordracht van onze minister van Financiën,

HEBBEN WIJ BESLOTEN EN BESLUITEN WIJ :

Onze Minister van Financiën is ermee belast het
ontwerp van wet, waarvan de tekst hierna volgt, in Onze
naam aan de Wetgevende Kamers voor te leggen en bij
de Kamer van Volksvertegenwoordigers in te dienen :

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in
artikel 78 van de Grondwet.

Art. 2

Artikel 14511 van het Wetboek van de inkomstenbe-
lastingen 1992, ingevoegd bij de wet van 28 december
1992 en gewijzigd bij de wet van 6 juli 1994 en bij het
koninklijk besluit van 20 juli 2000, wordt vervangen als
volgt :

«Art. 14511. De beheersvennootschap van de over-
eenkomstig artikel 14516 erkende pensioenspaarfondsen
moet de activa van dat fonds en de inkomsten van die
activa, na aftrek van de kosten, uitsluitend beleggen in
de investeringen vermeld en binnen de grenzen vast-
gelegd in 1° tot 4° hierna :

1° ten hoogste 20 pct. van de in bezit zijnde  inves-
teringen die hierna zijn omschreven in 2° tot 4°, mogen
in een andere munt dan de euro uitgedrukt zijn ;

2° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa
mogen   worden geïnvesteerd in obligaties en andere
schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt verhandel-
baar zijn,  in hypothecaire leningen en in gelddeposito’s
binnen de volgende grenzen en overeenkomstig de
volgende modaliteiten :

– in obligaties en andere schuldinstrumenten  in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Eco-
nomische Ruimte, uitgegeven of onvoorwaardelijk ge-
waarborgd, in hoofdsom en in interest, door een Lid-
staat van de Europese Economische Ruimte, door een
van zijn politieke onderafdelingen, door andere open-
bare lichamen of instellingen van een Lidstaat van de

PROJET DE LOI

ALBERT II, ROI DES BELGES,

A tous, présents et à venir,

Salut.

Sur la proposition de Notre Ministre des Finances,

NOUS AVONS ARRETE ET ARRETONS :

Notre Ministre des Finances est chargé de présen-
ter, en Notre Nom, aux Chambres législatives et de
déposer à la Chambre des Représentants, le projet de
loi dont la teneur suit :

Article 1er

La présente loi règle une matière visée à l’article 78
de la Constitution.

Art. 2

L’article 14511 du Code des impôts sur les revenus
1992, inséré par la loi du 28 décembre 1992 et modifié
par la loi du 6 juillet 1994 et par l’arrêté royal du 20
juillet 2000, est remplacé par la disposition suivante :

«Art. 14511. La société de gestion d’un fonds d’épar-
gne pension agréé conformément à l’article 14516 est
tenue d’affecter les actifs de ce fonds et les revenus
de ces actifs, sous déduction des charges, exclusive-
ment en investissements visés et dans les limites
fixées aux 1° à 4° ci-après  :

1° 20 p.c. au plus des  investissements détenus tels
que définis aux 2° à 4° ci-après peuvent être  libellés
dans une monnaie autre que l’euro ;

2° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être
investis en obligations et autres titres de  créances
négociables sur le marché des capitaux,  en prêts hy-
pothécaires et en dépôts d’argent  dans les limites et
selon les modalités suivantes :

– en obligations et autres titres de créances  libellés
en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Es-
pace économique européen, émis ou garantis incondi-
tionnellement, en principal et en intérêts, par un Etat
membre de l’Espace économique européen, par l’une
de ses subdivisions politiques , par d’autres organis-
mes ou établissements publics d’un Etat membre de
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Europese Economische Ruimte of door een suprana-
tionale organisatie waarvan een of meer leden van de
Europese Economische Ruimte deel uitmaken of in
hypothecaire leningen in euro of in de munt van een
Lidstaat van de Europese Economische Ruimte;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties
en andere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt
verhandelbaar zijn, van die hypothecaire leningen en
van die gelddeposito’s mag bestaan uit activa, in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Eco-
nomische Ruimte, uitgegeven door publiek- of privaat-
rechtelijke vennootschappen uit een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte, of uit gelddeposito’s,
in euro of in de munt van een Lidstaat van de Europese
Economische Ruimte, met een looptijd van meer dan
één jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt
gecontroleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Lidstaat ;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties
en andere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt
verhandelbaar zijn, van die hypothecaire leningen en
van die gelddeposito’s mag bestaan uit activa, in de
munt van een Staat die geen lid is van de Europese
Economische Ruimte, uitgegeven of onvoorwaardelijk
gewaarborgd, in hoofdsom en in interest, door een Staat
die geen lid is van de Europese Economische Ruimte,
door andere openbare lichamen of instellingen van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, of door een supranationale organisatie waar-
van geen enkel lid van de Europese Economische
Ruimte deel uitmaakt, of uit activa in de munt van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, met een looptijd van meer dan één jaar, uitge-
geven door publiek- of privaatrechtelijke vennootschap-
pen uit diezelfde Staat, of uit gelddeposito’s, in de munt
van een Staat die geen lid is van de Europese Econo-
mische Ruimte, met een looptijd van meer dan één
jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt ge-
controleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Staat;

3° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa
mogen rechtstreeks worden geïnvesteerd in de vol-
gende aandelen en andere met aandelen gelijk te stel-
len waarden binnen de volgende grenzen en overeen-
komstig de volgende modaliteiten :

– maximum 70 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte waarvan de
beurskapitalisatie meer bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

l’Espace économique européen ou par un organisation
supranationale dont font partie un ou plusieurs Etats
membres de l’Espace économique européen ou en  prêts
hypothécaires libellés en euro ou dans la monnaie d’un
Etat membre de l’Espace économique européen;

– maximum 40 p.c. du total de ces obligations et
autres titres de  créances négociables sur le marché
des capitaux,  de ces prêts hypothécaires et de ces
dépôts d’argent peuvent consister en actifs  libellés en
euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Es-
pace économique européen émis par des sociétés de
droit public ou privé d’un Etat membre de l’Espace éco-
nomique européen ou en dépôts d’argent effectués en
euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Es-
pace économique européen pour une durée supérieure
à un an auprès d’un établissement de crédit agréé et
contrôlé par une autorité de contrôle de  cet Etat mem-
bre;

– maximum 40 p.c. du total de ces obligations et
autres titres de  créances négociables sur le marché
des capitaux,  de ces prêts hypothécaires et de ces
dépôts d’argent peuvent consister en actifs libellés dans
la monnaie d’un Etat non membre de l’Espace écono-
mique européen, émis ou garantis inconditionnellement,
en principal et en intérêts, par un Etat non membre de
l’Espace économique européen, par d’autres organis-
mes ou établissements publics d’un Etat non membre
de l’Espace économique européen ou par une organi-
sation supranationale dont aucun Etat membre de l’Es-
pace économique européen ne fait partie, ou en actifs
libellés dans la monnaie d’un Etat non membre de l’Es-
pace économique européen, d’une durée supérieure à
un an, émis par des sociétés de droit public ou privé
issues de ce même Etat, ou en dépôts d’argent effec-
tués dans la monnaie d’un Etat non membre de l’Es-
pace économique européen pour une durée supérieure
à un an auprès d’un établissement de crédit agréé et
contrôlé par une autorité de contrôle de  cet Etat;

3° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être
investis directement en actions et autres valeurs assi-
milables à des actions dans les limites et selon les
modalités suivantes :

– maximum 70 p.c. du total de ces actions et va-
leurs peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions de sociétés du droit
d’un Etat membre de l’Espace économique européen
dont la capitalisation boursière est supérieure à
1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée dans
la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen et qui sont cotées sur un marché réglementé
;
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– maximum 30 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte en waarvan de
beurskapitalisatie minder bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– maximum 20 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Staat die geen
lid is van de Europese Economische Ruimte, die niet
in euro of in een munt van een Lidstaat van de Euro-
pese Economische Ruimte zijn uitgedrukt, en die ge-
noteerd zijn op een regelmatig werkende markt, waarop
wordt toegezien door overheden die erkend zijn door
de publieke overhaid van een Lidstaat van de Organi-
satie voor Economische Samenwerking en Ontwikke-
ling;

4° ten hoogste 10 pct. van de tegoeden mogen wor-
den geïnvesteerd in contanten op een rekening in euro
of in een munt van een Lidstaat van de Europese Eco-
nomische Ruimte, bij een kredietinstelling die is er-
kend en wordt gecontroleerd door een toezichthoudende
overheid van een Lidstaat van de Europese Economi-
sche Ruimte.».

Art. 3

In artikel 14512, vijfde lid, van hetzelfde Wetboek,
ingevoegd bij de wet van 28 december 1992, worden
de woorden «artikel 14511, eerste lid, 1° tot 4° en 6°»
vervangen door de woorden «artikel 14511».

Art. 4

De bepalingen van deze wet treden in werking vanaf
1 april 2004.

– maximum 30 p.c. du total de ces actions et va-
leurs peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions  de sociétés du droit
d’un Etat membre de l’Espace économique européen,
dont la capitalisation boursière est inférieure à
1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée dans
la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen, et qui sont cotées sur un marché réglementé;

– maximum 20 p.c. du total de ces actions et va-
leurs peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions de sociétés du droit
d’un Etat non membre de l’Espace économique euro-
péen, non libellées en euro ou dans une monnaie d’un
Etat membre de l’Espace économique européen, et
cotées sur un marché de fonctionnement régulier, sur-
veillé par les autorités reconnues des pouvoirs publics
d’un Etat membre de l’Organisation de coopération et
de développement économique ;

4° 10 p.c. au plus des liquidités peuvent être  inves-
tis sur un  compte en euro ou dans une monnaie d’un
Etat membre de l’Espace économique européen, auprès
d’un établissement de crédit agréé et contrôlé par une
autorité de contrôle d’un Etat membre de l’Espace éco-
nomique européen.».

Art. 3

Dans l’article 14512, alinéa 5, du même Code, inséré
par la loi du 28 décembre 1992, les mots «article 14511,
alinéa 1er, 1° à 4° et 6°» sont remplacés par les mots
«article 14511».

Art. 4

Les dispositions de la présente loi entrent en vigueur
à partir du 1er avril 2004.
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Art. 5

Uiterlijk tot 30 juni 2004 wordt voldaan aan de
beleggingsverplichting die is vastgelegd in de artike-
len 14511 en 14512, vijfde lid, van hetzelfde Wetboek,
ingevoegd door de artikelen 2 en 3 van deze wet, wan-
neer de beleggingsverplichting die is vastgelegd in de
artikelen 14511 en 14512, vijfde lid van dat Wetboek,
zoals ze bestonden alvorens te zijn vervangen door de
artikelen 2 en 3 van deze wet, wordt nageleefd.

Gegeven te Brussel, 20 februari 2004

ALBERT

VAN KONINGSWEGE :

De minister van Financiën,

Didier REYNDERS

Art. 5

Jusqu’au 30 juin 2004 au plus tard, il est satisfait à
la condition d’investissement fixée aux articles 14511

et 14512, alinéa 5, du même Code, inséré par les arti-
cles 2 et 3 de la présente loi, lorsque la condition d’in-
vestissement fixée aux articles 14511 et 14512, alinéa
5, de ce Code, tel qu’il existait avant d’être remplacé
par les articles 2 et 3 de la présente loi, est respectée.

Donné à Bruxelles, le 20 février 2004

ALBERT

PAR LE ROI :

Le ministre des Finances,

Didier REYNDERS
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BIJLAGEANNEXE
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VERSION COORDONNEE

Art. 14511

La société de gestion d’un fonds d’épargne pension
agréé conformément à l’article 14516 est tenue d’affecter
les actifs de ce fonds et les revenus de ces actifs,
sous déduction des charges, exclusivement en
investissements visés et dans les limites fixées aux
1° à 4° ci-après  :

1° 20 p.c. au plus des  investissements détenus tels
que définis aux 2° à 4° ci-après peuvent être  libellés
dans une monnaie autre que l’euro ;

2° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être
investis en obligations et autres titres de  créances
négociables sur le marché des capitaux,  en prêts
hypothécaires et en dépôts d’argent  dans les limites
et selon les modalités suivantes :

– en obligations et autres titres de créances  libellés
en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de
l’Espace économique européen, émis ou garantis
inconditionnellement, en principal et en intérêts, par un
Etat membre de l’Espace économique européen, par
l’une de ses subdivisions politiques , par d’autres or-
ganismes ou établissements publics d’un Etat membre
de l’Espace économique européen ou par un
organisation supranationale dont font partie un ou
plusieurs Etats membres de l’Espace économique
européen ou en  prêts hypothécaires libellés en euro
ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Espace
économique européen;

– maximum 40 p.c. du total de ces obligations et
autres titres de  créances négociables sur le marché
des capitaux,  de ces prêts hypothécaires et de ces
dépôts d’argent peuvent consister en actifs  libellés en
euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de l’Espace
économique européen émis par des sociétés de droit
public ou privé d’un Etat membre de l’Espace
économique européen ou en dépôts d’argent effectués
en euro ou dans la monnaie d’un Etat membre de
l’Espace économique européen pour une durée
supérieure à un an auprès d’un établissement de cré-
dit agréé et contrôlé par une autorité de contrôle de
cet Etat membre;

–  maximum 40 p.c. du total de ces obligations et
autres titres de  créances négociables sur le marché
des capitaux,  de ces prêts hypothécaires et de ces
dépôts d’argent peuvent consister en actifs libellés dans
la monnaie d’un Etat non membre de l’Espace
économique européen, émis ou garantis
inconditionnellement, en principal et en intérêts, par un

ANCIENNE VERSION

Art 14511

La société de gestion d’un fonds d’épargne-pension
agréé conformément à l’article 14516 d’affecter les ac-
tifs de ce fonds et les revenus de ces actifs, sous dé-
duction des charges, exclusivement de la manière sui-
vante :

1° à concurrence de 30 p.c. au moins, en actions ou
parts représentatives d’une fraction du capital social
de sociétés de droit belge;

2° en obligations libellées en francs belges ou en
euro, émises ou garanties inconditionnellement, en prin-
cipal et en intérêts, par l’Etat, les Communautés, les
Régions, les provinces, les agglomérations, les com-
munes et autres organismes ou établissements publics;

3° en obligations ou bons de caisse, libellés en francs
belges, d’une durée supérieure à un an, émis par des
sociétés belges de droit public ou privé ou en dépôts
d’argent effectués en francs belges ou en euro pour
une durée supérieure à un an;

4° en certificats immobiliers ou en prêts hypothé-
caires relatifs à des immeubles sis en Belgique;

5° à concurrence de 10 p.c. au plus, en valeurs mo-
bilières étrangères cotées à une bourse belge ou en
parts de fonds communs de placement belges agréés
par la Commission bancaire et financière;

6° à concurrence de 10 p.c. au plus, en avoirs en
compte en francs belges ou en euro auprès d’une des
institutions ou entreprises visées à l’article 14515 ali-
néa 1er.

Les pourcentages prescrits se calculent le jour auquel
les investissements sont effectués.
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GECOORDINEERDE VERSIE

Art. 14511

De beheersvennootschap van de overeenkomstig
artikel 14516 erkende pensioenspaarfondsen moet de
activa van dat fonds en de inkomsten van die activa,
na aftrek van de kosten, uitsluitend beleggen in de in-
vesteringen vermeld en binnen de grenzen vastgelegd
in 1° tot 4° hierna :

1° ten hoogste 20 pct. van de in bezit zijnde  inves-
teringen die hierna zijn omschreven in 2° tot 4°, mogen
in een andere munt dan de euro uitgedrukt zijn ;

2° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa
mogen   worden geïnvesteerd in obligaties en andere
schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt verhandel-
baar zijn,  in hypothecaire leningen en in gelddeposito’s
binnen de volgende grenzen en overeenkomstig de
volgende modaliteiten :

– in obligaties en andere schuldinstrumenten  in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Eco-
nomische Ruimte, uitgegeven of onvoorwaardelijk ge-
waarborgd, in hoofdsom en in interest, door een Lid-
staat van de Europese Economische Ruimte, door een
van zijn politieke onderafdelingen, door andere open-
bare lichamen of instellingen van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte of door een suprana-
tionale organisatie waarvan een of meer leden van de
Europese Economische Ruimte deel uitmaken of in
hypothecaire leningen in euro of in de munt van een
Lidstaat van de Europese Economische Ruimte;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties
en andere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt
verhandelbaar zijn, van die hypothecaire leningen en
van die gelddeposito’s mag bestaan uit activa, in euro
of in de munt van een Lidstaat van de Europese Eco-
nomische Ruimte, uitgegeven door publiek- of privaat-
rechtelijke vennootschappen uit een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte, of uit gelddeposito’s,
in euro of in de munt van een Lidstaat van de Europese
Economische Ruimte, met een looptijd van meer dan
één jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt
gecontroleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Lidstaat ;

– maximum 40 pct. van het totaal van die obligaties
en andere schuldinstrumenten die op de kapitaalmarkt
verhandelbaar zijn, van die hypothecaire leningen en
van die gelddeposito’s mag bestaan uit activa, in de
munt van een Staat die geen lid is van de Europese
Economische Ruimte, uitgegeven of onvoorwaardelijk
gewaarborgd, in hoofdsom en in interest, door een Staat

OUDE VERSIE

Art. 14511

De beheersvennootschap van de ingevolge artikel
14516 erkende pensioenspaarfondsen belegt de activa
van dat fonds en de inkomsten van die activa, na af-
trek van de kosten, uitsluitend op de volgende wijze :

1° voor ten minste 30 pct. in aandelen die een frac-
tie van het maatschappelijk kapitaal van vennootschap-
pen naar Belgisch recht vertegenwoordigen;

2° in obligaties in Belgische frank of in euro uitgege-
ven of onvoorwaardelijk gewaarborgd, in hoofdsom en
in interest, door de Staat, de Gemeenschappen, de
Gewesten, de provincies, de agglomeraties, de gemeen-
ten en andere openbare lichamen of instellingen;

3° in obligaties of kasbons in Belgische frank of in
euro, met een looptijd van meer dan één jaar, uitgege-
ven door Belgische publiek- of privaatrechtelijke ven-
nootschappen of in gelddeposito’s in Belgische frank
of in euro met een looptijd van meer dan één jaar;

4° in vastgoedcertificaten of in hypothecaire lenin-
gen met betrekking tot in België gelegen onroerende
goederen;

5° tot ten hoogste 10 pct. in buitenlandse op een
Belgische beurs genoteerde effecten of rechten van
deelneming van Belgische gemeenschappelijke
beleggingsfondsen die erkend zijn door de Commissie
voor het Bank- en Financiewezen;

6° tot ten hoogste 10 pct. in tegoeden op rekening in
Belgische frank of in euro bij één van de instellingen of
ondernemingen die zijn vermeld in artikel 14515  , eer-
ste lid.

De voorgeschreven percentages worden berekend
op de dag waarop de beleggingen worden gedaan.
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Etat non membre de l’Espace économique européen,
par d’autres organismes ou établissements publics d’un
Etat non membre de l’Espace économique européen
ou par une organisation supranationale dont aucun Etat
membre de l’Espace économique européen ne fait
partie, ou en actifs libellés dans la monnaie d’un Etat
non membre de l’Espace économique européen, d’une
durée supérieure à un an, émis par des sociétés de
droit public ou privé issues de ce même Etat, ou en
dépôts d’argent effectués dans la monnaie d’un Etat
non membre de l’Espace économique européen pour
une durée supérieure à un an auprès d’un établisse-
ment de crédit agréé et contrôlé par une autorité de
contrôle de  cet Etat;

3° 75 p.c. au plus des actifs détenus peuvent être
investis directement en actions et autres valeurs
assimilables à des actions dans les limites et selon
les modalités suivantes :

– maximum 70 p.c. du total de ces actions et valeurs
peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions de sociétés du droit
d’un Etat membre de l’Espace économique européen
dont la capitalisation boursière est supérieure à
1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée dans
la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen et qui sont cotées sur un marché réglementé;

– maximum 30 p.c. du total de ces actions et valeurs
peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions  de sociétés du droit
d’un Etat membre de l’Espace économique européen,
dont la capitalisation boursière est inférieure à
1.000.000.000 EUR ou sa contre-valeur exprimée dans
la monnaie d’un Etat membre de l’Espace économique
européen, et qui sont cotées sur un marché réglementé;

– maximum 20 p.c. du total de ces actions et valeurs
peuvent consister directement en actions et autres
valeurs assimilables à des actions de sociétés du droit
d’un Etat non membre de l’Espace économique
européen, non libellées en euro ou dans une monnaie
d’un Etat membre de l’Espace économique européen,
et cotées sur un marché de fonctionnement régulier,
surveillé par les autorités reconnues des pouvoirs
publics d’un Etat membre de l’Organisation de
coopération et de développement économique ;

4° 10 p.c. au plus des liquidités peuvent être  investis
sur un  compte en euro ou dans une monnaie d’un Etat
membre de l’Espace économique européen, auprès d’un
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die geen lid is van de Europese Economische Ruimte,
door andere openbare lichamen of instellingen van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, of door een supranationale organisatie waar-
van geen enkel lid van de Europese Economische
Ruimte deel uitmaakt, of uit activa in de munt van een
Staat die geen lid is van de Europese Economische
Ruimte, met een looptijd van meer dan één jaar, uitge-
geven door publiek- of privaatrechtelijke vennootschap-
pen uit diezelfde Staat, of uit gelddeposito’s, in de munt
van een Staat die geen lid is van de Europese Econo-
mische Ruimte, met een looptijd van meer dan één
jaar bij een kredietinstelling die is erkend en wordt ge-
controleerd door een toezichthoudende overheid van
deze Staat;

3° ten hoogste 75 pct. van de in bezit zijnde activa
mogen rechtstreeks worden geïnvesteerd in de vol-
gende aandelen en andere met aandelen gelijk te stel-
len waarden binnen de volgende grenzen en overeen-
komstig de volgende modaliteiten :

– maximum 70 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte waarvan de
beurskapitalisatie meer bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– maximum 30 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Lidstaat van de
Europese Economische Ruimte en waarvan de
beurskapitalisatie minder bedraagt dan 1.000.000.000
EUR of de tegenwaarde daarvan uitgedrukt in de munt
van een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte
en die genoteerd zijn op een gereglementeerde markt ;

– maximum 20 pct. van het totaal van die  aandelen
en waarden mag rechtstreeks bestaan uit aandelen en
andere met aandelen gelijk te stellen waarden van ven-
nootschappen naar het recht van een Staat die geen
lid is van de Europese Economische Ruimte, die niet
in euro of in een munt van een Lidstaat van de Euro-
pese Economische Ruimte zijn uitgedrukt, en die ge-
noteerd zijn op een regelmatig werkende markt, waarop
wordt toegezien door overheden die erkend zijn door
de publieke overhaid van een Lidstaat van de Organi-
satie voor Economische Samenwerking en Ontwikke-
ling;

4° ten hoogste 10 pct. van de tegoeden mogen wor-
den geïnvesteerd in contanten op een rekening in euro
of in een munt van een Lidstaat van de Europese Eco-



22 0859/001DOC 51

K A M E R    2e   Z I T T I N G  V A N  D E  5 1e  Z I T T I N G S P E R I O D EC H A M B R E   2e  S E S S I O N  D E  L A  51e  L É G I S L A T U R E 20042003

établissement de crédit agréé et contrôlé par une
autorité de contrôle d’un Etat membre de l’Espace
économique européen.».

Art. 14512

Lors de l’ouverture d’un compte-épargne individuel,
le contribuable est tenu de remettre à l’institution ou
entreprise auprés de laquelle ce compte est ouvert,
l’engagement écrit d’affecter, de la manière et dans les
proportions prévues à l’article 14511, les sommes qui
seront portées à son compte, ainsi que les
remboursements et les produits des ventes de valeurs
mobilières.

L’affectation doit s’effectuer dans les deux mois du
paiement ou de la mise à disposition des sommes.

Le respect de cet engagement se constate sur base
de la production, au plus tard le jour du paiement, d’une
instruction écrite d’affectation à l’institution ou entreprise
à laquelle le paiement a été effectué.

Toutefois, le titulaire d’un compte-épargne individuel
peut donner mandat à l’institution ou entreprise auprès
de laquelle ce compte est ouvert, d’affecter les som-
mes portées à son compte de la manière et dans les
proportions prévues à l’article 14511.

A défaut de production d’instruction écrite, ou si
l’affectation mentionnée dans l’instruction produite n’est
pas conforme à ce qui est prévu à l’article 14511,ou si
le mandat prévu à l’alinéa précédent n’a pas été donné,
la somme payée ne peut être portée au compte-épargne
individuel.

Les revenus du compte-épargne individuel sont, sous
déduction des charges, intégralement investis
conformément aux dispositions de l’article 14511.

Le Roi détermine les modalités du contrôle de
l’application de cet  article.

Art. 14512

Lors de l’ouverture d’un compte-épargne individuel,
le contribuable est tenu de remettre à l’institution ou
entreprise auprés de laquelle ce compte est ouvert,
l’engagement écrit d’affecter, de la manière et dans les
proportions prévues à l’article 14511, les sommes qui
seront portées à son compte, ainsi que les rembour-
sements et les produits des ventes de valeurs mobiliè-
res.

L’affectation doit s’effectuer dans les deux mois du
paiement ou de la mise à disposition des sommes.

Le respect de cet engagement se constate sur base
de la production, au plus tard le jour du paiement, d’une
instruction écrite d’affectation à l’institution ou entre-
prise à laquelle le paiement a été effectué.

Toutefois, le titulaire d’un compte-épargne individuel
peut donner mandat à l’institution ou entreprise auprès
de laquelle ce compte est ouvert, d’affecter les som-
mes portées à son compte de la manière et dans les
proportions prévues à l’article 14511 .

A défaut de production d’instruction écrite, ou si l’af-
fectation mentionnée dans l’instruction produite n’est
pas conforme à ce qui est prévu à l’article 14511 ,ou si
le mandat prévu à l’alinéa précédent n’a pas été donné,
la somme payée ne peut être portée au compte-épar-
gne individuel.

Les revenus du compte-épargne individuel sont, sous
déduction des charges, intégralement investis confor-
mément aux dispositions de l’article 14511, alinéa 1er,
1° à 4° et 6°.

Le Roi détermine les modalités du contrôle de l’ap-
plication de cet  article.
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nomische Ruimte, bij een kredietinstelling die is er-
kend en wordt gecontroleerd door een toezichthoudende
overheid van een Lidstaat van de Europese Economi-
sche Ruimte.».

Art. 14512

Bij de opening van een individuele spaarrekening moet
de belastingplichtige aan de instelling of onderneming,
waarbij die rekening wordt geopend, de schriftelijke
verbintenis overleggen om de op zijn rekening geboekte
sommen, alsmede de terugbetalingen en de opbreng-
sten van de verkoop van roerende waarden, te beleg-
gen op de wijze en in de verhoudingen als omschreven
in artikel 14511.

De belegging moet geschieden binnen twee maan-
den na de betaling of de terbeschikkingstelling van de
bedragen.

Het naleven van die verbintenis moet ten laatste op
de dag van de betaling blijken uit de overlegging van
een schriftelijke beleggingsopdracht aan de instelling
of onderneming waaraan de betaling is verricht.

De houder van een individuele spaarrekening mag
evenwel aan de instelling of onderneming waarbij die
rekening is geopend volmacht geven om de op zijn re-
kening geboekte sommen te beleggen op de wijze en
volgens de verhoudingen als omschreven in artikel Art.
14511.

Wanneer geen schriftelijke beleggingsopdracht wordt
overgelegd of de in de opdracht vermelde belegging
niet overeenstemt met het bepaalde in artikel Art. 14511

of wanneer de in het vorige lid vermelde volmacht niet
is gegeven, wordt de betaalde som niet op de indivi-
duele spaarrekening geboekt.

De inkomsten uit de individuele spaarrekening wor-
den, na aftrek van de kosten, volledig belegd overeen-
komstig het bepaalde in artikel 14511.

De Koning bepaalt de wijze waarop de toepassing
van dit artikel wordt nagegaan.

Art. 14512

Bij de opening van een individuele spaarrekening moet
de belastingplichtige aan de instelling of onderneming,
waarbij die rekening wordt geopend, de schriftelijke
verbintenis overleggen om de op zijn rekening geboekte
sommen, alsmede de terugbetalingen en de opbreng-
sten van de verkoop van roerende waarden, te beleg-
gen op de wijze en in de verhoudingen als omschreven
in artikel 14511.

De belegging moet geschieden binnen twee maan-
den na de betaling of de terbeschikkingstelling van de
bedragen.

Het naleven van die verbintenis moet ten laatste op
de dag van de betaling blijken uit de overlegging van
een schriftelijke beleggingsopdracht aan de instelling
of onderneming waaraan de betaling is verricht.

De houder van een individuele spaarrekening mag
evenwel aan de instelling of onderneming waarbij die
rekening is geopend volmacht geven om de op zijn re-
kening geboekte sommen te beleggen op de wijze en
volgens de verhoudingen als omschreven in art. 14511.

Wanneer geen schriftelijke beleggingsopdracht wordt
overgelegd of de in de opdracht vermelde belegging
niet overeenstemt met het bepaalde in artikel 14511 of
wanneer de in het vorige lid vermelde volmacht niet is
gegeven, wordt de betaalde som niet op de individuele
spaarrekening geboekt.

De inkomsten uit de individuele spaarrekening wor-
den, na aftrek van de kosten, volledig belegd overeen-
komstig het bepaalde in artikel 14511, eerste lid, 1° tot
4° en 6° .

De Koning bepaalt de wijze waarop de toepassing
van dit artikel wordt nagegaan.
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