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SAMENVATTING

Het spaarboekje is een beleggingsformule die sinds
het bestaat een grote populariteit bij de particuliere
spaarder geniet, met name wegens het eraan ver-
bonden fiscale voordeel. Op grond van vergelijkin-
gen met soortgelijke beleggingsvormen — kortlopende
zowel als langlopende — achten de indieners de voor
die boekjes geldende rentevoeten doorgaans te laag.
Bovendien stellen zij vast dat het op de spaarboekjes
toegekende fiscale voordeel een factor is die de con-
currentie tussen de financiéle instellingen onderling
verstoort, al naargelang die veeleer kasbons uitge-
ven dan wel fondsen samenbrengen in de vorm van
spaardeposito’s.

De voorgestelde oplossing bestaat erin te voor-
zien in een bijkomende voorwaarde om op de
spaardeposito’s nog het fiscale voordeel te kunnen
genieten: de toegepaste rentevoet mag niet meer dan
één punt lager zijn dan het herfinancieringspercentage
van de Europese Centrale Bank, noch hoger dan de
rentevoet die geldt voor lineaire obligaties op viff jaar.

RESUME

Le livret d'épargne est une formule de placement
qui bénéficie depuis sa création d’une grande popu-
larité auprées des particuliers, notamment en raison
de ses avantages fiscaux. Les auteurs, a l'aide de
comparaisons avec des types de placements com-
parables, a court et a long terme, estiment que les
taux d'intérét appliqués dans le cadre de ces livrets
sont généralement trop bas. lls constatent en outre
que l'avantage fiscal accordé aux livrets d'épargne
est un facteur de distorsion de concurrence entre
institutions financiéres, selon qu’elles recourent plu-
tét a I'émission de bons de caisse ou qu’elles re-
cueillent plutét des fonds sous la forme de dépéts
d'épargne.

La solution proposée consiste a ajouter la condi-
tion suivante pour que les dépbts d’épargne puis-
sent encore bénéficier de leur avantage fiscal : le
taux appliqué ne peut étre inférieur de plus d’un point
au taux de refinancement de la Banque centrale euro-
péenne ni supérieur au taux appliqué aux obligations
linéaires a cing ans.
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TOELICHTING

DamMEs EN HEREN,

Het «spaar-» of «depositoboekje» blijft voor heel veel
mensen de spaarvorm bij uitstek. Tijdens het voorbije
decennium hebben die spaarboekjes de volgende ont-
wikkeling gekend:

DEVELOPPEMENTS

MEespAMES, MESSIEURS,

Le «livret» ou le «carnet de dépdts» reste, pour une
grande majorité de la population, le mode d'épargne
par excellence. Ainsi, au cours de la décennie écou-
I€e, les dépots d'épargne ont évolué de la facon sui-
vante :

Jaar Bedrag aan Percentage

Années Montants des Pourcentage des

spaardeposito’s in
het bezit van de
particulieren

(in miljoenen euro)

spaardeposito’s

ten opzichte van
het totaal aan fi-
nanciéle activa in

dép6bts d’épargne
des patrticuliers
(millions d’euros)

dépbts d’épargne
dans le total des
actifs financiers

détenus par

het bezit van de les particuliers
particulieren
1992 46 630 10,7 % 1992 46 630 10,7 %
1995 68 596 13,4 % 1995 68 596 13,4 %
1998 91711 13,4 % 1998 91711 13,4 %
2000 89984 11,4 % 2000 89 984 11,4 %

(Bron: Nationale Bank van Belgié€)

Het spaarboekje is echter meer dan een gewoon fi-
nancieel instrument; het is ook een middel om de
«kleine» spaarder aan te moedigen en vormt dus een
voorziening met een sociaal doel. Daarom is het ver-
antwoord dat de overheid de beleggingen in die vorm
aanmoedigt, onder andere, zoals in Belgié wordt ge-
daan, door de voorheffing op de rente te laten wegval-
len, mits die opbrengsten op jaarbasis niet hoger lig-
gen dan 56.000 BEF.

Het spaarboekje is zo populair dat voor sommigen
de belegging in die vorm maar in kleine mate afhangt
van de geboden rentevoorwaarden, op het spaarboekje
of op andere financiéle activa. Veel mensen die een
spaarboekje aanhouden zijn in zekere zin «gevangen»
spaarders; daarvan getuigt het feit dat de geboden rente-
voorwaarden betrekkelijk weinig invioed hebben op de
deposito’s op spaarboekjes.

De door de grote banken geboden rentevoeten zijn
trouwens de minst voordelige, zoals blijkt uit de ana-
lyse van Test Aankoop in het artikel «Vergeet de spaar-
rekeningen van de grote banken!», verschenen in het
tweemaandelijks tijdschrift «Budget&Recht» (nr. 155,
maart-april 2001, blz. 14).

Die vaststellingen kunnen ons wegens het sociale
aspect van het vraagstuk niet onberoerd laten. Het is
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(Source : Banque Nationale de Belgique)

Mais le livret d’épargne est plus qu'un simple outil
financier, c’est aussi un outil d’encouragement de la
«petite» épargne et donc un outil a finalité sociale. Ceci
justifie donc que les placements sous cette forme
soient encouragés par les pouvoirs publics, entre
autres, comme c’est le cas en Belgique, par I'absence
de précompte sur les intéréts, du moins si ces reve-
nus ne dépassent pas, au cours d’'une année, 56.000
francs.

La popularité du livret d’épargne est telle que, pour
certains, les placements opérés sous cette forme ne
dépendent que trés accessoirement des conditions d'in-
téréts offertes, que ce soit sur le livret d’épargne ou
sur d’autres actifs financiers. Une part importante des
détenteurs de livrets d’épargne est en quelque sorte
constituée d’épargnants captifs, ce dont témoigne la
relative insensibilité des montants déposés sous cette
forme aux conditions d'intéréts offertes.

Ce sont par ailleurs les conditions d’intéréts offer-
tes par les grandes banques qui sont les moins avan-
tageuses comme le démontre I'analyse du bimestriel
«Budget & Droits» (N° 155 mars-avril 2001, p. 14) dans
son article «Laissez tomber les comptes d’épargne des
grandes banques».

Ces constats, vu la dimension sociale de la ques-
tion, doivent nous interpeller. Il nous appartient, a tout
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onze taak op te treden om op zijn minst de
«bijziendheid» van bepaalde betrokkenen en de
onvolmaaktheden op de markt te corrigeren.

Een vergelijkende analyse van de rentevoeten op de
spaarboekjes en op andere financiéle instrumenten
brengt het bestaan van allerlei knelpunten aan het licht,
zowel inzake billijkheid tussen de spaarders onderling
als inzake onvolmaakte concurrentie tussen de finan-
ciéle tussenpersonen. Om zulks aan te tonen dient men
voor ogen te houden dat het spaarboekje twee facetten
heeft: het is namelijk een instrument om tegelijk op
heel korte én op langere termijn te sparen. Het spaar-
boekje blijkt feitelijk immers zowel te fungeren als een
variante van de zichtrekening en als financieel instru-
ment op middellange termijn (2 a 5 jaar).

Zo het spaarboekje wordt beschouwd als een spaar-
instrument op heel korte termijn, heeft het dus zin de
basisrentevoet ervan te vergelijken met de rentevoet
op beleggingen op heel korte termijn, bijvoorbeeld de
rente op een inleg op 15 dagen (geval 1 hierna); dient
het spaarboekje echter vooral als een spaarinstrument
op langere termijn, dan is het de basisrentevoet plus
de getrouwheidspremie die moet worden vergeleken
met bijvoorbeeld de rente op kasbons op 1 jaar. Bij
deze vergelijking rijst een moeilijkheid omdat er meer
dan één getrouwheidspremie is, die schommelt tussen
een minimum- en een maximumpercentage (geval 2a
en 2b hierna).
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le moins, d’intervenir pour corriger la «myopie» de cer-
tains acteurs et les imperfections qui sont observées
sur ce marché.

Une analyse comparative des taux d'intérét sur le
livret d’épargne et sur d’autres instruments financiers
met en exergue l'existence de divers problemes, tant
d’équité entre épargnants que d'imperfection de con-
currence entre intermédiaires financiers. Pour les dé-
montrer, il faut garder a I'esprit le caractéere hybride du
livret. Celui-ci est a la fois un instrument d'épargne a
treés court terme et a plus long terme. Dans les faits, le
livret d’épargne apparait, en effet, tantdt comme un
substitut au compte courant, tantdt comme un actif fi-
nancier de moyen terme (2 a 5 ans).

Si le livret d’épargne est considéré comme instru-
ment d’épargne a trés court terme, il est pertinent de
comparer le taux de base du livret a un taux d'intérét
sur des placements également a tres court terme, par
exemple au taux sur les dépbts a 15 jours (cas 1 ci-

dessous). Dans I'hypothéese ou le livret d’épargne se-

rait considéré principalement comme un outil d'épar-
gne a plus long terme, c’est le taux de base augmenté
du taux de la prime de fidélité qu’il convient de compa-
rer, par exemple, au taux sur les bons de caisse a un
an. Pour cette derniére comparaison, une difficulté surgit
en raison de la non unicité du taux de la prime de fidé-
lité, celle-ci oscillant entre un taux minimum et un taux
maximum (cas 2a et 2b ci-dessous).
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Geval 1. Het spaarboekje als beleggings-
instrument op heel korte termijn: vergelijking tus-
sen de basisrente op het spaarboekje en de netto-
rente voor een inleg op 15 dagen

Tabel 1. Rentevoeten op het spaarboekje en op een
inleg op heel korte termijn
(in % per jaar)

Cas 1. Livret comme instrument d’épargne atres
court terme : comparaison du taux de base sur les
livrets d’épargne et du taux d’intérét net sur les
dépbts a 15 jours.

Tableau 1. Taux d'intérét sur livret d’épargne et sur
dépobt a tres court terme
(en % par an)

Basisrente op | Nettorente op Brutorente op
spaarboekje / | eeninleg op een inleg op Verschil Verschil
15 dagen/ 15 dagen/ 2)-@Q)/ 3) - (1)
Taux de base Taux net sur Taux brut sur Différence Différence
sur livret dépdts a dépots a 2) - (1) 3) - (1)
15 jours 15 jours
(1) (2) 3) (4) (5)
1993 4,00 5,37 6,32 1,37 2,32
1994 3,50 3,66 4,31 0,16 0,81
1995 3,00 2,55 3,00 - 0,45 0
1996 2,25 1,96 2,31 - 0,29 0,06
1997 2,25 2,42 2,85 0,17 0,60
1998 2,00 2,22 2,61 0,22 0,61
1999 2,00 2,05 2,41 0,05 0,41
2000 2,00 3,20 3,77 1,20 1,77

(Bron: Nationale Bank van Belgié)

Gegevens voor het einde van elk jaar, behalve voor
2000 (eind november), de nettorente is de brutorente min de
voorheffing van 15 %.

De gegevens uit de bovenstaande tabel wijzen op
een probleem van billijkheid tussen de spaarders on-
derling, in de regel ten nadele van de spaarders die
kiezen voor de formule van het spaarboekje, wat vooral
de totstandkoming van het kleine spaarwezen bena-
deelt. Dat knelpunt is het resultaat van het — mogelij-
kerwijs aanzienlijk — uiteenlopen van de nettorente op
deposito’s op 15 dagen en de basisrente op het spaar-
boekje; zulks vloeit voort uit de relatieve
onveranderlijkheid van de basisrente op het spaarboekje
ten opzichte van de door de markt bepaalde rente op
15 dagen. Sterker nog, uit de vergelijking tussen de
brutorente op die deposito’s en de rente op het spaar-
boekje blijkt dat de eerste hoger of gelijk is aan de
tweede, zoals de cijfers van kolom (5) in de boven-
staande tabel aantonen. Het spaarboekje komt derhalve
vooral enkele financiéle instellingen ten goede, die op
die wijze kunnen werken met spaargelden tegen voor
hen gunstige rentevoeten. Het spaarboekje dient voor
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(Source : Banque Nationale de Belgique)

Données de fin d’'année, sauf pour 2000 (fin novembre) ; le
taux net est calculé sur la base du taux brut, déduction faite
d'un précompte de 15 pour cent.

Les données du tableau ci-dessus mettent en évi-
dence un probléme d’équité entre épargnants, en regle
générale au détriment des épargnants qui choisissent
la formule du livret d’épargne, ce qui pénalise plus par-
ticulierement la formation de la petite épargne. Celui-ci
résulte d'une discordance — pouvant étre importante —
entre le taux net sur les dépéts a 15 jours et le taux de
base du livret, discordance qui résulte de la relative
rigidité du taux de base sur les livrets au regard du
taux sur les dépbts a 15 jours qui est déterminé par le
marché. Qui plus est, la comparaison entre le taux brut
sur ces dépbts et le taux du livret d’épargne montre
gue le premier est supérieur ou égal au second, comme
l'indiquent les chiffres de la colonne (5) du tableau ci-
dessus. Partant, le livret d’épargne profite donc es-
sentiellement a quelques institutions financieres qui
peuvent, par ce biais, faire un appel a I'épargne a des
conditions de taux favorables pour elles. Il est donc
bien une «vache a lait» pour certaines banques, a sa-
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sommige banken dus wel degelijk als «melkkoe», met
name die welke beslist hebben — daarin geholpen door
de fiscale voordelen op het spaarboekje — de op der-
gelijke beleggingen geboden rentes niet aan de markt-
ontwikkeling aan te passen (zie de grafiek in het hier-
voor geciteerde artikel uit «Budget&Recht»).

Geval 2. Het spaarboekje als beleggings-
instrument op lange termijn: vergelijking tussen de
nettorente op kasbons op 1 jaar en de som van de
basisrente en de getrouwheidspremie op het spaar-
boekje.

Twee gevallen worden beschouwd. In het eerste ge-
val wordt rekening gehouden met een
minimumgetrouwheidspremie (geval 2a), in het andere
met een maximumgetrouwheidspremie (geval 2b).

Tabel 2. Rentevoeten op het spaarboekje en op
kasbons (in % per jaar)

pocso 1607/001

voir celles qui ont décidé, aidées en cela par les avan-
tages fiscaux du livret d’épargne, de ne pas aligner les
taux offerts sur ce type de placement aux évolutions
du marché. (Voir le graphique dans l'article de «Budget
& Droits» cité plus haut.)

Cas 2. Livret comme instrument d’épargne along
terme : comparaison du taux de base sur les livrets
d’épargne augmenté de la prime de fidélité et du
taux d’intérét net sur les bons de caisse a un an.

Deux situations sont prises en considération. L'une
tient compte d’une prime de fidélité minimale (cas 2 a)
et l'autre d’'une prime de fidélité maximale (cas 2 b).

Tableau 2. Taux d'intérét sur livret d’épargne et sur
les bons de caisse (en % par an)

Basisrente Basisrente Nettorente |Brutorente | Verschil | Verschil Verschil

en minimum- en maximum- | op kasbons|op kasbons | (3) — (1) | (3) - (2) 4) - (2)

getrouwheids- | getrouwheids-

premie op het | premie op het

spaarboekje spaarboekje

Taux de base Taux de base | Taux Taux Ecart Ecart Ecart

et prime de et prime de d’intérét d'intérét B)-1) | 3-(2 4 - (2

fidélité minimaleg fidélité net sur les | brut sur les

sur livret maximale bons de bons de

sur livret caisse caisse
(1) (2 (3) (4) () (6) (7)

1990 4,50 6,00 7,23 8,50 2,73 1,23 2,50
1991 5,25 6,00 7,01 8,25 1,76 1,01 2,25
1992 5,25 6,00 6,12 7,20 0,87 0,12 1,20
1993 4,75 6,00 4,98 5,86 0,23 - 1,02 -0,14
1994 4,25 5,50 4,68 5,50 0,43 - 0,83 0,00
1995 3,50 5,00 3,11 3,66 - 0,39 - 1,89 -1,34
1996 2,75 4,25 2,36 2,78 - 0,39 - 1,89 - 1,47
1997 2,75 4,25 2,98 3,50 0,23 -1,28 -0,75
1998 2,50 4,00 2,53 2,98 0,03 -1,47 - 1,02
1999 2,50 4,00 2,86 3,36 0,36 -1,14 - 0,64
2000 2,50 4,00 3,83 4,50 1,33 -0,18 0,50

(Bron: Nationale Bank van Belgié)
Gegevens voor het einde van elk jaar, behalve voor

2000 (eind november).

In de gevallen 2a en 2b kunnen gelijksoortige con-
clusies als in geval 1 worden getrokken, namelijk een
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(Source : Banque Nationale de Belgique)
Données de fin d’année, sauf pour 2000 (fin novembre)

Dans les cas 2 a et 2 b, des conclusions similaires
au cas 1 peuvent étre tirées, a savoir un probléme
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probleem van billijkheid tussen de spaarders onder-
ling. In geval 2a stelt men immers vast dat de som van
de basisrentevoet op het spaarboekje en de
minimumgetrouwheidspremie onder de op kasbons op
1 jaar geboden nettorentevoet (kolom 5) blijft (met uit-
zondering van de jaren 1995 en 1996). In geval 2b wordt
het omgekeerde geconstateerd, behalve voor het be-
gin van de jaren negentig (kolom 6). Bovendien wordt
in geval 2b de ongelijkheid ten nadele van de kashons
nog groter door het verschil in fiscale behandeling tus-
sen de twee spaarvormen. Een vergelijking tussen de
brutorentes brengt verschillen aan het licht die alge-
meen gunstiger zijn voor deposito’s op het spaarboekje;
die verschillen zijn echter geringer dan op grond van
de nettorentes (kolom 7). Het is duidelijk dat het op het
spaarboekje geboden fiscaal voordeel voor de finan-
ciéle instellingen een concurrentieverstorende factor is,
naargelang zij kiezen voor het uitgeven van kasbons
of veeleer geld samenbrengen via spaarboekjes.

Kortom, die vaststellingen brengen twee pijnpunten
aan het licht: het ene heeft te maken met billijkheid ten
opzichte van de spaarders onderling, het andere met
concurrentieverstoring tussen de financiéle tussenper-
sonen.

Hoe kan op een billijke wijze de kleine belegger wor-
den aangemoedigd en een gezondere concurrentie tus-
sen de financiéle tussenpersonen onderling tot stand
worden gebracht?

Om een einde te maken aan de dubbele discrimina-
tie (enerzijds tussen de spaarders onderling en ander-
zZijds tussen de financiéle tussenpersonen onderling),
zou de meest radicale maatregel erin bestaan de hui-
dige fiscale regeling voor het spaarboekje af te schaf-
fen. Door een dergelijke keuze zou de Belgische situa-
tie meer aansluiten bij die van de meeste Europese
partners. Omdat de bevordering van die spaarvorm
echter sociaal wenselijk is, verdedigen de indieners
van het wetsvoorstel echter het behoud van de huidige
regeling in verband met het fiscale voordeel, maar kie-
zen ze voor een strengere reglementering inzake de
toekenning van dat voordeel, zodat er meer billijkheid
is tussen de spaarders onderling en de financiéle in-
stellingen onderling. Een wijziging van de regels voor
de vaststelling van de rentevoeten op het spaarboekje
zou de kleine spaarder beter vergoeden en de momen-
teel geconstateerde concurrentieverstoring tussen de
financiéle instellingen opheffen.

Daartoe moeten verschillende principes en maatre-
gelen worden aangenomen.

Om de discriminatie waarvan de meeste kleine
spaarders het slachtoffer zijn, te verminderen — en ze
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d’équité entre épargnants. Dans le cas 2 a, on cons-
tate, en effet, que la combinaison du taux d'intérét de
base sur les livrets et de la prime de fidélité minimale
ne permet pas (sauf en 1995 et 1996) d'atteindre le
taux d'intérét net offert sur les bons de caisse a un an
(colonne 5). Dans le cas 2 b, le constat inverse peut
étre fait, hormis au début des années 90 (colonne 6).
Qui plus est, dans le cas 2 b, I'inéquité en défaveur
des bons de caisse est aiguillonnée par la différence
de traitement fiscal entre les deux formes d'épargne.
Une comparaison des taux bruts fait apparaitre des
écarts généralement favorables aux placements sur
livrets d’épargne, mais moins importants que sur la
base des taux nets (colonne 7). Il est clair que 'avan-
tage fiscal accordé aux livrets d’épargne est un fac-
teur de distorsion de concurrence entre institutions fi-
nancieres, selon qu’elles recourent plutét a I'émission
de bons de caisse ou qu’'elles recueillent plutét des
fonds sous la forme de dépéts d’épargne.

En résumé, ces constats mettent en évidence deux
problemes : I'un a trait a I'’équité entre épargnants,
'autre aux distorsions de concurrence entre intermé-
diaires financiers.

Comment renforcer de maniéere équitable la petite
épargne et restaurer une concurrence plus saine entre
intermédiaires financiers ?

Pour mettre fin a la double discrimination (d’une part,
entre épargnants et, d'autre part, entre intermédiaires
financiers), la mesure la plus radicale serait de mettre
fin au régime fiscal actuel du livret d’épargne. Une telle
option rapprocherait d’ailleurs la situation belge de celle
de la plupart de ses partenaires européens Toutefois,
parce que la promotion de ce type d'épargne est so-
cialement souhaitable, les auteurs de la proposition
défendent le maintien du systéme actuel des avanta-
ges fiscaux, tout en réglementant plus rigoureusement
le cadre dans lequel ceux-ci sont accordés, de ma-
niére a renforcer I'équité entre épargnants et entre ins-
titutions financiéres. Une révision des régles de fixa-
tion des taux d'intérét sur le livret d’épargne permettrait
de mieux rémunérer le petit épargnant et supprimerait
la distorsion de concurrence entre intermédiaires fi-
nanciers observée a I'heure actuelle.

Pour ce faire, divers principes et mesures devraient
étre adoptés.

D’abord, pour atténuer, et idéalement pour suppri-
mer, la discrimination dont est victime une majorité de
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idealiter op te heffen — moet eerst het maximale ver-
schil tussen de basisrente op deposito’s of spaar-
boekjes en een aan de marktvoorwaarden beantwoor-
dende kortetermijnrente worden beperkt. Uit het
onderzoek over een vrij lange periode kan worden op-
gemaakt dat een maximumarfwijking van 1 punt tussen
de basisrente en de door de monetaire overheid vast-
gestelde spilrente (momenteel de minimale
inschrijvingsrente voor de basisherfinancierings-
transacties van het Eurosysteem) het mogelijk zou
maken dat doel te halen. Dat is de facto de toestand
geweest van 1995 tot begin 2000. Het verschil tussen
die twee waarden bedraagt thans 2,5 punten. Krach-
tens het wetsvoorstel zou dat betekenen dat de spaar-
der de basisrente op zijn spaarboekje of
spaardeposito’s ziet stijgen van 2 % per jaar naar 3,5
% per jaar.

Onafhankelijk van de basisrente kunnen de finan-
Ciéle tussenpersonen getrouwheids- en aangroei-
premies blijven toekennen. Om discriminatie wegens
concurrentieverstoring als mogelijk gevolg van de fis-
cale behandeling van de opbrengsten van spaarboekjes
en spaardeposito’s tussen de financiéle tussenperso-
nen onderling te verminderen — en ze zelfs op te hef-
fen —, wordt voorgesteld dat er een minimaal verschil
wordt gehandhaafd tussen de rente op beleggingen op
middellange of lange termijn en de som van de basis-
rente (op 1 jaar) en de getrouwheids- of aangroeipremie;
in casu zou een minimaal verschil van 0,5 punt (1 punt)
ten opzichte van beleggingen in OLO’s op 1 jaar (5
jaar) in aanmerking kunnen komen. Dit principe zou
ook de toepassing van de vorige regel moeten inper-
ken, met name bij een inversie van de rentecurve, die
inzonderheid het gevolg zou zijn van een strikter mo-
netair beleid.

Concreet zouden deze voorstellen in het licht van
de huidige voorwaarden op de monetaire en financiéle
markten uitmonden in een betere vergoeding van het
met deze maatregel beoogde kleine spaarwezen, door-
dat de basisrente wordt opgetrokken van 2 % naar 3,5
%; bovendien zou de toekenning van een getrouwheids-
of aangroeipremie de rentevoet op jaarbasis niet hoger
kunnen brengen dan 3,8 of 3,9 %, wat in elk geval een
vrij hoog nettorendement betekent. Bij wijze van ver-
gelijking: het nettorendement op kasbons op 1 jaar be-
draagt ongeveer 3,4 % (4 % min 15 % voorheffing).
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petits épargnants, I'écart maximal entre le taux de base
sur les dépdts ou livrets d'épargne et un taux a court
terme représentatif des conditions du marché doit étre
limité. Lexamen sur une période relativement longue
permet de constater qu'un écart maximal de 1 point
entre le taux d'intérét de base et le taux directeur fixé
par 'autorité monétaire (actuellement le taux de sou-
mission minimal appliqué aux opérations principales
de refinancement de I'Eurosysteme) permettrait d'at-
teindre cet objectif. De facto, cette situation a prévalu
de 1995 au début de 2000. Aujourd’hui, I'écart entre
ces deux taux est de 2,5 points. Ceci signifie que, se-
lon cette proposition, I'épargnant verrait le taux de base
de son épargne sur livret ou dépdt d'épargne passer
de 2% I'an a 3,5 % l'an.

Indépendamment du taux de base, les intermédiai-
res financiers continueraient d’accorder des primes de
fidélité et/ou d’accroissement. Toutefois, afin d’atténuer,
voire de supprimer, les discriminations entre intermeé-
diaires financiers en raison de distorsions de concur-
rence pouvant découler du traitement fiscal des reve-
nus de I'épargne sous la forme de livret ou de dép6t
d’'épargne, il est proposé qu’un écart minimal soit main-
tenu entre le taux (annualisé) de base augmenté des
primes de fidélité ou d’accroissement et le taux d'inté-
rét sur les placements a moyen ou long terme. En 'oc-
currence, un écart minimal de 0,5 point (1 point) par
rapport aux placements en OLO a 1 an (5ans) pourrait
étre retenu. Ce principe devrait aussi limiter I'applica-
tion de la régle précédente, notamment dans I'hypo-
thése d’une inversion de la courbe d’intérét, qui résul-
terait en particulier d’'un resserrement de la politique
monétaire.

Concretement, compte tenu des conditions sur les
marchés monétaires et financiers en vigueur actuelle-
ment, ces propositions aboutiraient a une meilleure ré-
munération de la petite épargne visée par la mesure,
en faisant passer le taux de base de 2 % a 3,5 % ; en
outre, I'octroi d’'une prime de fidélité ou d’accroisse-
ment ne pourrait amener le taux d’intérét annuel au-
dela de 3,8 ou 3,9 %, ce qui en tout état de cause
correspond a un rendement net relativement élevé. A
titre de comparaison, le rendement net des bons de
caisse a un an est de quelque 3,4 % (4% moins le
précompte de 15 %).

Gérard GOBERT (AGALEV ECOLO)
Jef TAVERNIER (AGALEV ECOLO)
Jacques CHABOT (PS)

Peter VANVELTHOVEN (SP)
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WETSVOORSTEL

Artikel 1

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

Art. 2

In artikel 21, 5°, van het Wetboek van de inkom-
stenbelastingen 1992 wordt tussen het eerste en het
tweede streepje het volgende streepje ingevoegd, met
de woorden:

« — de hoogte van deze vergoeding mag niet meer
dan één punt lager zijn dan de rente van de Europese
Centrale Bank voor de basisherfinancieringstransacties
op de variabele-rentetenders, evenwel zonder de rente
voor de lineaire obligaties op vijf jaar te overschrij-
den;».

25 oktober 2001

PROPOSITION DE LOI

Article 1°¢"

La présente loi regle une matiere visée a l'article 78
de la Constitution.

Art. 2

A l'article 21, 5°, du Code des imp6ts sur les reve-
nus 1992, le tiret suivant est inséré entre le premier et
le deuxieme tiret :

« — le niveau de cette rémunération ne peut étre
inférieur de plus d’'un point au taux de la Banque cen-
trale européenne applicable aux opérations principales
de refinancement sur les appels d'offres a taux varia-
ble, sans étre supérieur au taux appliqué sur les obli-
gations linéaires a cing ans ;».

25 octobre 2001

Gérard GOBERT (AGALEV ECOLO)
Jef TAVERNIER (AGALEV ECOLO)
Jacques CHABOT (PS)

Peter VANVELTHOVEN (SP)
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