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Ordre du jour - Agenda
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Ordre du jour - Agenda

52/2/2018



Catégorie d’IRP – Categorie van IBP’s

A < 25 mio EUR

B
> 25 mio EUR

< 125 mio EUR

C > 125 mio EUR
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Echantillon - Staal
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Echantillon - Staal
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Ordre du jour - Agenda
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Répartition de l’actif - Activaspreiding
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Evolution de la répartition de l’actif 
Evolutie van activaspreiding
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Actions / Aandelen vs Obligations / Obligaties
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Ordre du jour - Agenda
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Rendements (après coûts)—
Netto Rendementen 

14

2017 6,00% Médian/Mediaan = 5,89%

2016 5,07%

2015 4,48%

Nominaal/ Inflatie/ Reëel/

Nominal Inflation Réel

1,00 6,00% 2,13% 3,87%

3,00 5,18% 1,89% 3,29%

5,00 6,64% 1,25% 5,40%

10,00 4,81% 1,79% 3,02%

15,00 6,08% 1,97% 4,12%

20,00 5,16% 1,90% 3,26%

25,00 6,34% 1,91% 4,43%

30,00 6,46% 2,06% 4,40%

33,00 6,79% 2,06% 4,73%
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Rendements des indices les plus importants
Rendementen van de belangrijkste indices (in €)
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Rendements depuis 1985 
Rendementen sinds 1985
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• Moyenne géométrique des rendements
Geometrisch gemiddelde rendement 6,79%

• Moyenne arithmétique des rendements
Rekenkundig gemiddelde rendement 7,17%

• Ecart type
Standaardafwijking 8,62%

• 68% des rendements se situent entre
68% van de rendementen bevindt zich tussen -1,45% et/en 15,78%

• 95% des rendements se situent entre
95% van de rendementen bevindt zich tussen -10,06% et/en 24,40%

Volatilité – volatiliteit
1985 – 12/2017
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La valeur de 100€
De waarde van 100€
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Le rendement réel est crucial  
dans “le deal des pensions”

Tenant compte du rendement 
historique réel des fonds de pension, 
soit 4,73%

Age de 
début

3% 5%

20 ans 19,60% 29,94%

30 ans 11,56% 19,27%

40 ans 6,60% 11,01%

50 ans 3,16% 5,27%

60 ans 0,86% 1,43%

Tenant compte de la garantie de 
rendement minimum (2% rendement 
réel)

19

Contribution en % du salaire Contribution en % du salaire

Age de 
début

3% 5%

20 ans 9,01% 15,02%

30 ans 6,80% 11,34%

40 ans 4,57% 7,62%

50 ans 2,56% 4,27%

60 ans 0,80% 1,34%

Pension complémentaire exprimée en pourcentage du dernier salaire
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Marchés financiers/financiële markten 2017   2018
• 6% de rendement nominal / 6%  nominale return

2017 a été caractérisée par : / 2017 werd gekenmerkt door:

• Une croissance économique accrue / Een sterkere economische groei

• Les banques centrales qui ont maintenu leur politique d’assouplissement / Centrale banken die hun soepel monetair 

beleid aanhielden

Tout cela a résulté en : / Dit alles resulteerde in:

• Hausse des marchés boursiers / Stijgende aandelenbeurzen

• Un taux d’intérêt durablement bas / Een blijvend lage rente

• Egalement frappant : un Euro fort / Ook opvallend: een sterke Euro

Pour 2018, nous prévoyons : / Voor 2018 verwachten we: 

• Que la politique s’assouplissement de la BCE soit progressivement supprimée / Dat het soepel beleid van de ECB wordt 

afgebouwd

• Risque de surchauffe augmente / risico op overhitting stijgt

• Conséquences à long terme de la politique de la BCE ?  /  Lange termijn consequentie van het ECB-beleid?

• Prime de risque négative / Negatieve risicopremie      
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Forte Evolution dans
le secteur des fonds de pensions
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique

• ExxonMobil a réduit le risque pour les affiliés néerlandais
• Les déficits sont exclus

• “Fully funded” non plus seulement une convention, mais maintenant une 
obligation légale

• Résiliation de la convention de gestion, uniquement avec l’approbation du 
conseil d’entreprise
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique
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Fonds de pension paneuropéens
Pourquoi ?

Risques opérationnels plus limités 
(plus d’adhérence et de contrôle)

Gain d’efficacité 
(effets d’échelle)

Economies de coûts 
(une seule entité)

Aperçu simplifié et centralisé L’uniformité facilite la mobilité 
de la main-d'œuvre 

Un cohérent “principe de 
financement en bon père de 
famille”

Meilleure évaluation des risques, 
couverture des risques

Rassembler / concentrer le 
“know-how”/ savoir-faire 
(expertise plus étendue)

Optimisation fiscale

Contrôle du risque renforcé Administration “plus légère”,
moins de prestataires de 
services, moins d’interfaces

Moins de réglementation (un seul 
superviseur) 

Gestion uniforme Facilite les transactions “M&A” Solidarité au sein du groupe ou 
utilisation du ring-fencing

Reporting cohérent et central Un aperçu plus clair de la 
structure des coûts 
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique

31/12/2007 31/12/2017

Pays étrangers pour lesquels les plans de pension sont gérés en 
Belgique

4 49

Nombre de pays différents pour lesquels les plans de pension sont 
gérés en Belgique

1 24

Nombre de fonds de pension gérant des plans de pension étrangers 4 19

La plupart des pays gérés dans un fonds de pension 2 14
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• Le cadre législatif (transposition de la directive IORP I) en Belgique vise à 
attirer des fonds de pension paneuropéens.

• La Belgique doit d’urgence transposer la directive IORP II (23.12.2016) 
pour rester “en tête” et continuer ici à faciliter les fonds de pension 
“paneuropéens” (cfr. accord de gouvernement).  La transposition doit être 
effectuée dans tous les pays avant le 1er janvier 2019.  
Un risque que nous soyons trop tard  !!   

Une transposition tardive est actuellement un frein pour le pipeline !!!



Fonds de pension paneuropéens
Pourquoi La Belgique ?

• Ceci est principalement dû à nos réglementations flexibles : par 
exemple, nos règles de gouvernance sont basées sur des principes 
qui nous permettent d’abriter des structures hétérogènes et 
complexes (par exemple des comités sociaux)

• La politique de financement n’est pas guidée par une règlementation 
quantitative, mais par des décisions de gestion basées sur un 
cohérent  “principe de financement en bon père de famille”

• Nous retrouvons également cette approche sur mesure dans le 
support fourni par le régulateur

• La Belgique a également un régime fiscal très favorable pour les IRPs

• Les experts belges ont beaucoup de know-how dans la conception 
des PEPFs

• La Commission européenne travaille sur un PEPF pour les chercheurs 
(Resaver) et a opté pour la Belgique en tant que lieu d’établissement
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique – l’ambition

• La situation “AS IS”
• Selon la FSMA, 19 PEPFs sont déjà établis en Belgique, parmi lesquels:

• BP, Chevron, CITCO, Euroclear, Exxonmobil, J&J, Nestlé, Pfizer, Sanofi…

• Suivant les statistiques de l’EIOPA, il existe 3,7 billions (3,7 x 1012) d’actifs au sein 
des IRPs

• Objectif 2025 :  marché belge des fonds de pension > € 100 milliards
• 30% de ces actifs seraient liés aux engagements de pension des multinationales
• L’objectif est que d’ici 2025, 10% de ces multinationales s’établissent en Belgique 

en tant que PEPF
• Cela représenterait un patrimoine de plus de 100 milliards, soit 3 x notre marché 

actuel des IRPs
• Stimuler la mobilité des droits de pension en Europe pour les travailleurs mobiles 

en Europe : la Belgique doit devenir un ancrage de ces réserves

• Ecosystème : Cela peut avoir un impact sérieux pour tous les prestataires de 
services tels que : les gestionnaires d’actifs, les prestataires de services 
financiers (custody, back-office,..), les actuaires, les compliance officers, les 
auditeurs internes, IT, les juristes, le superviseur, ….
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Fonds de pension paneuropéens
Le succès de la Belgique, aussi à l’avenir?

• Maintien “First mover advantage” dans la transposition rapide de la 
directive IORP II
• Avec le maintien des principes de notre cadre prudentiel actuel
• Pas plus de « goldplating » des principes de financement de IORP II
• Apporter des améliorations légales en fonction de l’expérience passée

• Faciliter et simplifier les procédures d’admission et d’implémentation 
(délai) des fonds de pension paneuropéens

• Eliminer les obstacles juridiques
• Le simple déménagement d’un fonds de pension ne peut pas avoir d’impact 

sur le traitement (para)fiscal des pensions
• Pas de retenue pour maladie et invalidité ou solidarité sur ces pensions
• Pas de formalité administrative complémentaire  (para)fiscale

• Pas de taxe sur les transactions financières pour les fonds de pension (et 
surtout pas pour « quelques » pays) : coup mortel pour les fonds de pension 
paneuropéens

• Obstacles aux conventions de double imposition
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Les réserves de pension des fonds de pension 
Un stimulus pour l’économie réelle et un 
stabilisateur durant les crises financières

• Les fonds de pension ont, par définition, des obligations à long terme

• Les fonds de pension sont donc des investisseurs idéaux à long terme

• Les rendements sont atteints grâce à une politique d’investissement 
diversifiée

• 75% du patrimoine de pension sont investis dans l’économie réelle

• Sont aujourd’hui à l’ordre du jour des conseils d’administration et des 
comités d’investissement des fonds de pension :
• Investissements plus durables
• Investissements d’infrastructure
….

• Les fonds de pension investissent de manière anticyclique et sont des 
facteurs stabilisateurs pour les marchés financiers (buy and hold, 
rebalancing, ….)

2/2/2018 32



2/2/2018 33



Transparence et communication
Les fonds de pension prennent la tête

• Transparence envers les participants:
• Aspirer à une communication claire

• Transparence sur les coûts à charge des participants

• Trop d’informations tue la transparence

• L’information sur plusieurs niveaux offre ici la solution

• Mypension.be est alimenté par nos fonds de pension
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EIOPA Stress tests
Les fonds de pension belges résistants au 
stress
Le secteur belge des fonds de pension résiste, même confronté à des 
circonstances économiques extrêmement tendues. 
C’est ce qui ressort des résultats des stress tests européens, publiés 
aujourd’hui, pour les fonds de pension.

… Les résultats de ces stress tests pour la Belgique sont positifs, tant au regard 
du régime de solvabilité belge (NBS) qu’en application du Common Balance 
Sheet positif harmonisé. Cet exercice a laissé apparaître que le secteur belge 
des fonds de pension résistait en moyenne bien, même confronté à des 
circonstances économiques extrêmement tendues. Ce résultat est 
principalement dû aux importantes marges que conservent les fonds de 
pension concernés et/ou à la présence de sponsors solides.

La Belgique fait ainsi partie des pays qui parviennent à maintenir une 
couverture totale de leurs obligations dans le cadre du scénario des stress 
tests…

Communiqué de presse – FSMA 13 décembre 2017
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EIOPA Stresstest
Belgische pensioenfondsen stressbestendig
Les fonds de pension belges résistants au stress
EIOPA report: Assets (A) and liabilities (L) on the national balance sheet 
in baseline scenario by country, % liabilities
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EIOPA Stresstest
Belgische pensioenfondsen stressbestendig
Les fonds de pension belges résistants au stress
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Change in yields on government and 
corporate bonds in adverse market 
scenario, basis points 

Changes in non-fixed income asset 
prices in adverse market scenario, 

% 



EIOPA Stresstest
Belgische pensioenfondsen stressbestendig
Les fonds de pension belges résistants au stress

EIOPA report: Funding ratio in baseline and adverse market scenario, % 
liabilities 
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EIOPA Stresstest
Belgische pensioenfondsen stressbestendig
Les fonds de pension belges résistants au stress

Common balance sheet: Excess of assets over liabilities (excl. sponsor support, pension 
protection schemes and benefit reductions) in baseline and adverse market scenario, % 
liabilities (excl. benefit reductions) 
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EIOPA Stresstest
Belgische pensioenfondsen stressbestendig
Les fonds de pension belges résistants au stress

Common Balance sheet Belgium The Netherlands

Base line scenario +13% -8%

Adverse market scenario - 10% -23%
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• These figures show that Belgian pension funds are better funded than Dutch 
pension funds

• In addition, in Belgium employees are better protected because:
• Through sponsor support employers have an obligation to cover 

underfunding
• Benefits cannot be reduced (“korting” is not allowed)



Risk Assessment

Risk 
management

Operational risk

Pension 
liability 

risk

Equity risk

Interest rate risk
Currency 

risk

Liquidity 
risk

Spread 
risk

42Including environmental, social and governance aspects2/2/2018



Protection au sein de la branche 23
Le prochain chantier pour le législateur ?

• Le cadre réglementaire des fonds de pension a connu une évolution majeure:
• Structure de gouvernance
• Gestion des risques et évaluation des risques
• Exigences de financement (obligations à long terme, tests de continuité, buffers,…)

• Un produit d’assurance de la branche 23 présente des similitudes importantes 
avec un fonds de pension (engagement de moyens, …)

• Ils ne tombent pas sous l’application du “capital requirements” du 
solvency II, MAIS:

• Les employés ne bénéficient pas de la protection qui a été développée dans le 
cadre réglementaire des fonds de pension:
• Structure de gouvernance
• Gestion des risques et évaluation des risques
• Exigences de financement (obligations à long terme, tests de continuité, buffers,…)

• Nous plaidons pour que ces produits soient soumis aux mêmes exigences en 
matière de gouvernance, de gestion / évaluation des risques et de financement 
que les fonds de pension
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Protection au sein de la branche 23
Le prochain chantier pour le législateur ?

Branche 23 Fonds de pension

Engagement de l’institution de 
pension vis-à-vis de l’organisateur

Engagement de moyens Engagement de moyens

Risques Ils restent (presque toujours) chez 
l’organisateur

Ils restent (presque toujours) chez 
l’organisateur

Participation de l’employé Rarement Pratique plus générale par la 
gestion paritaire du Conseil 
d’Administration

Investissements Sur mesure, mais c’est décidé par 
l’assureur avec une participation 
limitée de l’employeur

Sur mesure, c’est décidé par le 
conseil d’administration du fonds 
de pension en accord avec 
l’employeur

Protection collective des affiliés Le niveau minimum des réserves 
acquises, pas d’exigence d’un 
buffer

Le niveau minimum des réserves 
acquises avec un buffer  

Contrôle prudentiel Au niveau de la compagnie 
d’assurance
Par la Banque Nationale de 
Belgique
Conformément AR Vie
Pas soumis à Solvency II ni à
IORP I/II

Au niveau de l’IRP

Par la FSMA

Conformément à la LIRP

Soumis à  IOPR I / IORP II2/2/2018 44



Protection au sein de la branche 23
Le prochain chantier pour le législateur ?

Branche 23 Fonds de pension

Evaluation des risques Aucune obligation Obligatoire selon IORP II

Obligation de financement Minimale, limitée aux obligations à 
court terme

Calcul d’obligations à plus long 
terme
Etablissement d’un buffer

Evaluation des obligations à long 
terme

Pas d’évaluation exigée Tests de continuité

Plan de redressement Versement supplémentaire 
seulement s’il y a un déficit par 
rapport aux obligations à court 
terme

Versement supplémentaire 
immédiat en cas de déficit par 
rapport aux obligations à court 
terme. Plan de redressement 
(maximum 5 ans) en cas de déficit 
par rapport aux obligations à long 
terme

EIOPA stress tests Ne sont pas soumis Les fonds de pension belges sont 
soumis et  résistants aux stress
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Protection au sein de la branche 23
Le prochain chantier pour le législateur ?

Branche 23 Fonds de pension

Audit interne Seulement au niveau de l’assureur, 
pas au niveau de l’engagement de 
pension

Cela fait partie du cadre de 
gouvernance

Compliance officer Seulement au niveau de l’assureur, 
pas au niveau de l’engagement de 
pension

Cela fait partie du cadre de 
gouvernance

Actuaire désigné Seulement au niveau de l’assureur, 
pas au niveau de l’engagement de 
pension

Cela fait partie du cadre de 
gouvernance
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Planning de pension: 
Quelle est la pension légale adequate? 
Quelle est l’attente du public?
Un cadre conceptuel

Niveau d’adéquation Taux de 

remplacement

Risques Niveau de financement

Limite de pauvrété X% Sans risque 1ier pillier

Zone de comfort - Y% Sans risque 1ier et 2ième pillier

Partage de risque

Zone de comfort + Z% Risque neutre 2ième et 3ième pillier

Nice to have W% Risque 3ième et 4ième pillier

47

Le coût d’accès aux soins et au logement détermine le niveau minimal de la pension
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Importance de la confiance
dans les 1er et 2ème piliers de la pension

“Comment pouvez-vous faire de la 
planification financière et préparer 

votre pension financièrement si vous 
ne savez pas si vous recevrez 800, 

1000, 1200 ou 1500 EUR”

“La pension est une précaution
et elle devrait être plus prévisible”

“Les gens ont besoin de plus de sécurité”

Sources: presse financière belge

Source: quotes PensioPlus



Merci de votre attention
Dank voor uw aandacht
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