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Voorwoord Voorzitter

Beste leden,

Net zoals 2008 was 2011 een bewogen jaar voor de sector van het vermogens-
beheer.

De activa die worden beheerd, kwamen onder druk te staan als gevolg van de
crisis in de financiéle sector en de volatiliteit op de markten.

Tegelijk wordt de regelgeving alsmaar verder uitgebreid en dat heeft voor ons gevolgen op elk punt in de pro-
ductieketen. Er wordt gestreefd naar een beter toezicht op de financiéle sector en naar meer bescherming voor de
consument.

Die regelgeving moet ook als basis dienen voor de ontwikkeling van onze sector. Vermogensbeheer is inderdaad
een belangrijke pijler van de economische groei. Onze sector biedt aan de beleggers een ideale oplossing voor
risicobeheer via diversifiéring alsmede beleggingsformules die bescherming bieden tegen de inflatie. Tegelijk
vormt de sector ook een belangrijke bron van financiering voor ondernemingen, banken en landen.

In die context voeren BEAMA en haar leden een open en constructieve dialoog met de instellingen die verant-
woordelijk zijn voor de regelgeving. Op Belgisch niveau bestaat er een permanente, open en constructieve sa-
menwerking met de FSMA. Op Europees niveau beantwoordt BEAMA rechtstreeks de consultaties vanuit de Euro-
pese instellingen zoals de Commissie of ESMA en is ze daarenboven actief betrokken bij de werkzaamheden van
EFAMA op de verschillende vakgebieden.

Onze aandacht ging uit en blijft uitgaan naar de UCITS IV-regels, de KIID, de eerste versies van UCITS V, de MiFID
en PRIPS Richtlijnen (en onrechtstreeks de IMD) alsook de AIFMD.

ICB'’s zijn beleggingsvehikels met een hoge graad aan beleggersbescherming, een gezond bestuur en een grote
mate aan transparantie, maar wij willen vooral dat de gelijke concurrentiekansen in die verschillende reglemente-
ringen niet uit het oog worden verloren.

Op Belgisch niveau spelen ook de belastingregels een belangrijke rol: dankzij regels die borg staan voor een gelij-
ke fiscale behandeling van de diverse beleggingsproducten, moet het voor de beleggers mogelijk zijn om een
beleggingsproduct te kiezen dat het best aan hun risicoprofiel en behoeften beantwoordt, los van de fiscale as-
pecten.

Dit jaarverslag bevat een overzicht van de belangrijkste dossiers en consultaties waaraan wij tijdens het verslagjaar
aandacht hebben besteed. Gewoontegetrouw biedt het jaarverslag ook een cijfermatige voorstelling van de evo-
lutie van de ICB-markt en van het vermogensbeheer in Belgié. Voor de eerste maal wordt er ook een vergelijking
gemaakt met de Europese markt.

Uit naam van het Directiecomité van BEAMA wens ik alle leden te danken voor hun inzet en hun fundamentele
bijdrage aan de verwezenlijkingen van de Vereniging in de loop van 2011-2012.
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Voorwoord Secretaris-Generaal

Beste leden,

Verandering is aan de orde van de dag in de financiéle sector.

Als Vereniging spannen we ons in om u zo goed mogelijk te informeren over
aangelegenheden die fondsen- en vermogensbeheer betreffen. We streven
daarbij niet naar volume, wel naar een goede selectie en presentatie. Voor u ligt opnieuw een jaarverslag met een
opgefriste lay-out. Nu we met de nieuwsbrief glance@beama ook tussentijds in uw mailbox opduiken, is de in-
houd van het jaarverslag overeenkomstig wat verder gestroomlijnd.

Als onderdeel van de dienstverlening naar onze leden, investeert de Vereniging in 2012 ook in enkele prioritaire
IT-projecten. Op onze Algemene Vergadering van januari 2012 is reeds uiteengezet dat we op de BEAMA-website
plaats gaan bieden aan de "Centrale publicatie van ICB-mededelingen”. We hopen dit tegen het jaareinde opera-
tioneel te hebben. De betrokken werkgroepen hebben nog verdere pistes aangereikt, die we momenteel op hun
haalbaarheid toetsen en dus nog even achter de hand houden.

We verwachten dat het toevoegen van dergelijke tools aan de BEAMA-website de attractiviteit ervan voor raad-
pleging bij het bredere publiek verhoogt. Onderdelen zoals de toegewezen pagina's over financiéle vaardigheid
of het PDF-bladerboek van NIW-koersen kunnen zo mee genieten van de bijkomende bezoekers.

De Vereniging tracht voorts een forum te zijn voor overleg en positionering van haar leden. Samen met de ver-
melde uitbouw van enkele operationele tools trachten we met dit takenpakket zo nauw mogelijk aan te sluiten bij
de behoeftes van de leden. Uit het gestegen aantal leden op onze ledenlijst blijkt overigens dat de werking van
BEAMA ter dege gewaardeerd wordt.

Een welgemeend woord van dank gaat uit naar de directieleden van BEAMA, die via de diverse werkgroepen die
ze aansturen bouwen aan de dynamiek van de Vereniging. Ook de motivatie en inzet van de BEAMA stafleden
draagt bij tot het welslagen van BEAMA.
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I. BEAMA: Belgische Vereniging van Asset Managers

Ontstaan

De Belgische Vereniging van Asset Managers (met als handelsnaam Belgian Asset
Managers Association, afgekort: BEAMA) ontstond op 25 maart 2004 uit het samen-
gaan van de Belgische Vereniging van de Instellingen voor Collectieve Belegging
(BVICB) en de Belgische Vereniging van Vermogensbeheerders en Beleggingsadvi-
seurs (BVVB).

Doelstelling

BEAMA heeft tot doel de bevordering en de ontwikkeling van het “asset manage-
ment” in Belgié alsook de verdediging van de beroepsbelangen en de morele belan-
gen van haar leden. Met asset management wordt onder meer bedoeld: de bevor-
dering, het beheer, de distributie en de administratieve verwerking van ICB's, het
institutioneel beheer, het beheer voor privécliénten en het beleggingsadvies. In die
hoedanigheid vertegenwoordigt de Vereniging haar leden ten opzichte van de over-
heid en de bevoegde Belgische, buitenlandse en supranationale instellingen.

Structuur

BEAMA is georganiseerd rond de volgende drie asset management business lines:
. de instellingen voor collectieve belegging,

. de institutionele beleggers,

. de privécliénten.

Organen

Algemene Vergadering

De Algemene Vergadering is het hoogste orgaan in de Vereniging. In de verslagpe-
riode, die loopt van juni 2011 tot juni 2012, hield BEAMA een Algemene Vergade-
ring op 7 juni 2011 en op 20 januari 2012.

Directiecomité
Het Directiecomité is als volgt samengesteld (toestand einde mei 2012):

Voorzitter

Vanneste Myriam * Dexia Asset Management
Ondervoorzitters

Lasat Hugo ? Petercam

Van Eynde Paul * ING Investment Management

Andere leden van het Directiecomité

Lafont Olivier * BNP Paribas Investment Partners
Lema Johan ° KBC Asset Management

Nols Eric °® Degroof Fund Management Company
Vermeiren Marc ’ RBC Dexia Investor Services Belgium
Vanderelst Michel ® Dexia Asset Management

Secretaris-Generaal
Leenders Josette
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Team
De Secretaris-Generaal heeft de leiding van het secretariaat van de Vereniging. Het

BEAMA-team is als volgt samengesteld:

. Leenders Josette (Secretaris-Generaal) *
¢ Bovijn Marie Anne ?
. Leroux Marc *
¢ Vangenck Andy *
2 1 4

BEAMA binnen Febelfin

BEAMA is stichtend lid van Febelfin, de Belgische Federatie van de financiéle sector.
Deze overkoepelende federatie van beroepsverenigingen van de financiéle sector in
Belgié werd opgericht op 28 maart 2003.

Elke deelvereniging behoudt de autonomie die nodig is om de belangen van haar
eigen leden te behartigen, maar de aansluiting met de strategische Febelfin agenda

wordt nog versterkt.

BEAMA is vertegenwoordigd in de Raad van Bestuur van Febelfin, die als strategisch
sturend orgaan werkt.

BEAMA is eveneens vertegenwoordigd in het Bureau Febelfin, dat de begrotings-
aangelegenheden en de personeelsaangelegenheden opvolgt (minimum tweemaal

per jaar).

De Secretaris-Generaal van BEAMA is lid van het Business Comité en heeft de lei-
ding van het business domein "Asset Management & Private Banking”.

Adres en plan Febelfin/BEAMA: Aarlenstraat 82 - 1040 Brussel
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Impact crisis op fondsensector — De Tijd 9 maart 2012

¥

Rendement aandelenmarkt — De Tijd 31 december 2011
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II. Activa in vermogensbeheer
III. ICB's naar Belgisch en buitenlands recht verdeeld in Belgié
IV. ICB's naar Belgisch recht

V.ICB’s naar Belgisch en buitenlands recht in een Europese context

BEAMA & statistieken over de Belgische sector in 2011
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II. Activa in vermogensbeheer

Definitie van vermogensbeheer
Met vermogensbeheer of asset management wordt algemeen bedoeld:

. het beheer, de distributie en de administratieve verwerking van ICB's,
. het institutioneel beheer,

. het beheer voor privécliénten,

. het beleggingsadvies.

In naloop van de financiéle crisis en de Europese overheidsschuldencrisis is een inte-
gratiebeweging vast te stellen binnen de internationale financiéle markten met een
impact op de cijfers qua activa in asset management in Belgié.

Om deze beweging weer te geven, lijnt BEAMA in haar statistische analyses vermo-
gensbeheer af als zijnde de totale activa die vanuit Belgié beheerd worden voor Bel-
gische en buitenlandse klanten.

Totale activa vanuit Belgié beheerd

De totale activa in vermogensbeheer in Belgié daalden gedurende 2011 met 6,0%
om einde 2011 uit te komen op 216,66 miljard EUR. Gedurende 2010 stegen deze
activa nog met 5,4%.

Van de 216,66 miljard EUR wordt 24,0%, oftewel 52,03 miljard EUR, beheerd voor
buitenlandse klanten. In 2010 was dit 30,2%, oftewel 69,63 miljard EUR. Concreet
betekent dit dat gedurende 2011 de totale activa die worden beheerd voor Belgi-
sche klanten met 2,3% stegen.

Totale activa in asset management in miljard EUR

2010 2011 Verschil
Collectief beheer 113,47 99,91 -11,9%
Discretionair beheer 84,47 84,13 -04%
Beleggingsadvies 32,65 32,61 -01%

Bron: BEAMA

Binnen de groep van de activa onder collectief beheer blijven de ICB's de belangrijk-
ste klasse. Eind 2011 beheerden de vermogensbeheerders vanuit Belgié voor 74,91
miljard EUR aan ICB's voor Belgische en buitenlandse klanten.

Opdeling naar klanttype

Indien de totale activa onder vermogensbeheer worden opgedeeld per klanttype,
dan worden voornamelijk negatieve tendensen vastgesteld. Enkel de subgroep van
de private banking klanten kende een toename. Doch, deze toename werd meer
dan gecompenseerd door de terugval bij particuliere klanten.

Zowel in 2010 als in 2011 vormen de institutionele beleggers de grootste klasse van
klanten voor vermogensbeheerders. Door de aanzienlijke terugval van de particulie-
ren versterken ze zelf hun aandeel.
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Totale activa in asset management in miljard EUR: uitsplitsing per klanttype in

miljard EUR

Institutionele beleggers
banken
pensioenfondsen
verzekeraars
andere
Private banking klanten & particulieren
Andere

2010
99,54

3,96
14,94
23,94
56,69
98,33
32,72

2011 Verschil
95,38 -4.2%

3,62 -86%
13,17 -11,8%
23,89 -02%
54,69 -35%
88,90 -96%
32,38 -1,0%

Bron: BEAMA

Activa onder discretionair beheer

De ICB's die asset managers in Belgié beheren vormen de belangrijkste categorie
van beleggingsproducten onder collectief beheer. Zoals eerder aangehaald verte-
genwoordigen zij eind 2011 74,91 miljard EUR. Deze producten worden uitgebreid

besproken in de volgende hoofdstukken van dit jaarverslag.

De activa onder discretionair beheer vertegenwoordigen in totaal 84,13 miljard EUR
waarvan 72,16 miljard EUR, oftewel 85,8%, wordt beheerd voor institutionele inves-

teerders.

Onderstaande grafiek bespreekt de samenstelling van een doorsnede “discretionair

beheer” portefeuille.

Obligaties
66,54%

\

Gestructureerde
producten & andere Vastgoed | Hedge funds
1,83% 0,27% 3,48%

Bron: BEAMA
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III. ICB’s naar Belgisch en buitenlands recht verdeeld in Belgié

Voor meer uitleg
.PDF

& www.beama.be/
— publicaties
— persberichten

Marktevolutie in 2011

Sinds het uitbreken van de financiéle crisis, spaart en belegt de Belg steeds meer en
meer uit voorzorg. Volgens de cijfers gepubliceerd door de NBB heeft de toename
van het sparen van de gezinnen zich sinds 2009 vooral geconcentreerd op spaarre-
keningen en verzekeringsproducten.

De netto activa van de Belgische en buitenlandse ICB's, publiek verdeeld op de Bel-
gische markt, zijn in de loop van 2011 gedaald met 17,51 miljard EUR, d.i. -14,4%, en
bedroegen 104,39 miljard EUR op 31 december 2011. Deze marktevolutie in de Bel-
gische ICB-sector wordt enerzijds beinvloed door netto terugbetalingen (zijnde het
verschil tussen terugbetalingen en inschrijvingen) en anderzijds door de fluctuaties
op de financiéle markten.

Er werden in 2011 netto terugbetalingen in de ICB-sector genoteerd ten bedrage
van 8,52 miljard EUR, in vergelijking met netto inschrijvingen van 2,83 miljard EUR in
2010.

De inschrijvingen in 2011 bedroegen 32,66 miljard EUR, tegenover 57,10 miljard EUR
in 2010 (-42,8%). De terugbetalingen beliepen 41,18 miljard EUR, tegenover 54,27
miljard EUR in 2010 (-24,1%). De belangrijke terugval in inschrijvingen verklaren mee
dat de ICB's als beleggingsproduct in Belgié aan belangrijkheid inboeten, zoals
eveneens blijkt uit het marktaandeel van de ICB's in het geheel van het financiéle
sparen van de particuliere beleggers. Per einde 2011 waren de ICB's goed voor
10,0% van het totale financiéle vermogen van particulieren tegenover 11,7% een
jaar eerder en 17,6% tijdens hun topperiode einde 2006.

ICB's die hoofdzakelijk in vastrentende effecten beleggen

Gedurende 2011 verminderden in Belgié de activa van de obligatie-ICB’s en de ICB's
met middellange looptijd met 3,16 miljard EUR (-11,1%). De impact van de euro
schuldencrisis zal hier zeker zijn steentje toe bijgedragen hebben. Tussen 2007 en
2011 kenden deze ICB's gecumuleerde netto terugbetalingen ten belope van 24,73
miljard EUR. De diverse fiscale maatregelen die in deze periode werden ingevoerd
laten hun weerslag duidelijk optekenen.

De monetaire ICB's kenden een toename van hun netto activa met 132,4% hetwelk
volledig toe te schrijven is aan netto inschrijvingen. In tegenstelling tot de rest van
Europa doen de monetaire ICB's het bijzonder goed in Belgié.

ICB's die hoofdzakelijk in niet-vastrentende effecten beleggen

Zoals het persartikel van De Tijd (zie pagina 6) aangeeft, heeft de aandelenmarkt
een zwaar jaar achter de rug. De tegenvallende rendementen op de beurs drukken
hun stempel op de ICB's die hoofdzakelijk in niet-vastrentende effecten beleggen.

De netto activa van de aandelen-ICB's daalden gedurende 2011 met 9,03 miljard
EUR (-28,2%). Grosso modo de helft van deze terugval is toe te schrijven aan de
beursevolutie die een negatieve impact heeft gehad op de onderliggende effecten.
De andere helft van deze terugval wordt verklaard door de netto terugbetalingen.

De ICB’s met kapitaalbescherming zetten hun dalende trend van de afgelopen jaren
verder en zien hun netto activa gedurende 2011 met 3,52 miljard EUR (-15,2%) in-
krimpen. 1,92 miljard EUR van deze terugval vloeit voort uit netto terugbetalingen.
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Het vermogen van de gemengde ICB’'s nam in de loop van 2011 met 3,29 miljard
EUR (-18,8%) af. Deze achteruitgang is volledig te wijten aan de koersverliezen van
de onderliggende effecten in de portefeuilles aangezien er netto inschrijvingen ten
belope van 0,48 miljard EUR waren voor deze types van ICB's.

De netto activa van de pensioenspaarfondsen kenden een daling van 7,3% tijdens
2011. Deze evolutie vloeit voort uit de tegenvallende beleggingsresultaten van de
onderliggende effecten. De pensioenspaarfondsen kenden netto inschrijvingen ten
belope van 20 miljoen EUR.

De berekening van de gemiddelde return op jaarbasis per 31 december 2011 levert
volgend resultaat op:

op 1jaar: -5,3%,

op 5 jaar: -2,1%,

op 10 jaar: +3,2%,

op 15 jaar: +4,9%,

sinds 1998: +6,5%.

* & & o o

In de loop van 2011 kenden de vastgoed-ICB’s een daling van hun vermogen met
0,17 miljard EUR (-2,7%) ondanks 0,24 miljard netto nieuw kapitaal.

ICB's die duurzaam en maatschappelijk verantwoord investeren (DMVI)

De in Belgié gecommercialiseerde netto activa van de DMVI-ICB's bedroegen op het
einde van 2011 7,51 miljard EUR. Met dit bedrag vertegenwoordigen dergelijke ICB's
thans 7,2% van de totale markt van ICB’s in Belgié. Met deze cijfers bevestigt Belgié
eens te meer zijn toonaangevende rol in Europa op vlak van kwaliteitsvolle DMVI-

ICB's.
10 4 r 8%
7.19%
27 - 7%
8 -
- - 6%
Voor meer uitleg 7
- 5%
HTML °
5 - 4%
# www.beama.be/ 4 - .
— duurzame ICB's
— statistieken 3 1
- 2%
174 2 -
1 - 1%
0 0%
2007 2008 2009 2010
B [etto actief (mia EUR)  =#=% Markt
Bron: BEAMA

Aantal DMVI-ICB's verdeeld in Belgié
2007 2008 2009 2010 2011

Bron: BEAMA
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Voor meer detail cijfers
HTML

# www.beama.be/
— statistieken
— trimestrieel

De volledige lijst van de DMVI-ICB’s en de door BEAMA gehanteerde definitie/

methodologie zijn terug te vinden op de website www.beama.be.

Gedetailleerde tabel met informatie per beleggingsbeleid
Netto activa van de ICB’s naar Belgisch en buitenlands recht

2010

mia EUR %

Obligatie - ICB's 27,61 22,65

zonder vaste looptijd in EUR 11,13 913

in overige deviezen 13,11 1076

met vaste looptijd in EUR 2,13 175

in overige deviezen 1,24 102

ICB's met middellange looptijd 0,88 073

in EUR 0,84 069

in overige deviezen 0,04 003

Monetaire ICB's 2,04 167

in EUR 1,33 1,09

in overige deviezen 0,70 058

Aandelen - ICB's 32,04 26,28

Belgié 131 1,08

Euroland 513 421

Europa 8,53 7,00

Amerika 3,06 251

Azié 2,35 1,93

Overige aandelen 11,66 956

ICB's met kapitaalbescherming 23,16 1900

1. gekoppeld aan aandelen 18,21 14,94

Belgié 0,22 018

Euroland 2,80 230

Europa 1,18 097

Amerika 0,14 011

Azié 0,27 022

Overige aandelen 13,60 11,16

\2/i.egizl:]oppeld aan interestvoeten, kredieten en de- 495 406

in EUR 4,36 358

in overige deviezen 0,59 048

Gemengde ICB's 17,52 14,37

Pensioenspaarfondsen 12,04 987

Vastgoed - ICB's 6,24 512

Privaks 0,06 005

Diverse 0,31 026
TOTAAL 12190 10000 10439 10000

waarvan dakfondsen 16,99
Bron: BEAMA

2011

mia EUR
24,63
8,65
12,13
2,46
1,38
0,70
0,69
0,01
4,74
3,83
091
23,01
0,99
3,94
6,01
2,30
1,46
8,32
19,64
15,35
0,20
2,45
1,10
0,18
0,20
11,22

4,29

3,81
0,48
14,23
11,16
6,07
0,05
0,16

15,37

%
23,60
828
11,62
236
1,32
067
066
001
454
367
087
2204
095
377
576
220
1,40
7,97
1881
14,71
019
235
1,06
017
019
1075

411

365
046
1363
1069
581
005
015
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http://www.beama.be

Inschrijvingen en terugbetalingen in Belgié van ICB's naar Belgisch en buitenlands

recht (mia EUR)
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In Belgié verdeelde netto activa van de ICB's naar Belgisch en buitenlands recht

volgens bestemming van het resultaat
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IV. ICB’s naar Belgisch recht

Evolutie van het aantal

Op 31 december 2011 waren er 158 ICB's naar Belgisch recht ingeschreven op de
lijst van de FSMA; dit zijn er 4 minder dan per einde 2010. De openbare VBS worden
pro memorie vermeld. Wettelijk worden zij ook als collectieve beleggingsinstellin-
gen beschouwd. Hun aantal bedroeg 3 per einde 2011.

Beleggingsvennootschappen

Van de 109 beleggingsvennootschappen voldeden er 43 aan de voorwaarden van
de Europese Richtlijn 85/611/EEG per einde 2011, dit wil zeggen dat zij beschikken
over een Europees paspoort. Dit zijn er 2 minder dan in vergelijking met eind 2010.

Gemeenschappeljjke beleggingsfondsen (GBF)

Van de 49 beleggingsvennootschappen voldeden er 2 aan de voorwaarden van de
Europese Richtlijn 85/611/EEG per einde 2011. Dit zijn er evenveel als in vergelijking
met eind 2010.

Aantal ICB’s naar Belgisch recht
2007 2008 2009 2010 2011

Beleggingsvennootschappen 122 116 111 111 109
beveks 105 99 95 95 93

bevaks 15 15 15 15 15

privaks 2 2 1 1 1

Beleggingsfondsen 51 51 51 51 49
pensioenspaarfondsen 14 14 14 15 15

andere 37 37 37 36 34
ToTAAL 173 17 162 162 158
p.m. VBS 6 5 5 3 3

Bron: BEAMA

Evolutie van de netto activa

Het totaal beheerd vermogen van de ICB's naar Belgisch recht nam in 2011 met
12,54 miljard EUR af en bedroeg einde van dat jaar 84,70 miljard EUR (-12,9%). Van
dit totaal werd 4,75 miljard EUR in het buitenland verdeeld (5,6%).

ICB's met Europees paspoort waren in 2011 goed voor 27,71 miljard EUR, d.i. 32,7%
van het totaal vermogen van de Belgische ICB's.

Netto activa van de ICB’s naar Belgisch recht

2010 2011
mia EUR % mia EUR %
Beleggingsvennootschappen 717,57 7978 66,41 7840
beveks 72,26 74,32 61,09 72,12
bevaks 5,25 540 5,27 622
privaks 0,06 006 0,05 006
Beleggingsfondsen 19,66 2022 18,29 21,60
pensioenspaarfondsen 12,04 12,38 11,16 1317
andere 7,62 7,84 7,13 842
ToTAAL 9724 10000 8470 10000

Bron: BEAMA
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Netto activa van de ICB’s naar Belgisch recht volgens beleggingsbeleid

2010 2011
mia EUR % mia EUR %
Obligatie - ICB's 13,43 1381 11,90 14,05
zonder vaste looptijd in EUR 6,59 678 4,59 542
in overige deviezen 4,58 471 4,82 569
met vaste looptijd in EUR 183 188 1,87 221
in overige deviezen 043 044 0,63 074
waarvan dakfondsen 4,56 4,69 3,19 377
ICB's met middellange looptijd 0,34 035 0,54 064
in EUR 0,25 026 0,33 039
in overige deviezen 0,09 009 0,21 025
waarvan dakfondsen 0,00 000 0,06 007
Monetaire ICB's 2,50 258 4,37 516
in EUR 1,22 125 3,38 398
in overige deviezen 1,29 132 0,99 117
waarvan dakfondsen 0,09 009 0,00 000
Aandelen - ICB's 21,86 22,48 15,46 1825
Belgié 1,34 138 0,96 113
Euroland 3,88 399 3,06 361
Europa 517 531 3,79 447
Amerika 2,00 2,05 1,65 1,95
Azié 1,48 152 0,78 092
Overige aandelen 8,00 823 522 616
waarvan dakfondsen 0,59 061 0,53 063
ICB's met kapitaalbescherming 22,62 2326 19,04 2248
1. gekoppeld aan aandelen 17,78 1828 14,91 17,60
Belgié 0,22 023 0,20 024
Euroland 2,66 273 2,29 2,70
Europa 1,27 131 1,15 1,36
Amerika 0,14 014 0,18 021
Azié 0,32 033 0,23 027
Overige aandelen 13,17 1355 10,86 1283
\ZI{egzzl;oppeld aan interestvoeten, kredieten en de- 485 498 413 488
in EUR 4,22 4,34 3,62 428
in overige deviezen 0,63 065 0,51 0,60
Gemengde ICB's 18,30 1882 16,16 1908
waarvan dakfondsen 11,11 1245 11,86 14,00
Pensioenspaarfondsen 12,04 1238 11,16 1317
Vastgoed - ICB's 6,08 625 5,97 7,05
Privaks 0,06 006 0,05 006
Diverse 0,00 0,00 0,04 005
TOTAAL 9724 10000 8470 10000
waarvan dakfondsen 17,35 1785 15,65 1848
TOTAAL exclusief
dakfondsen 79,88 69,05
Bron: BEAMA
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Evolutie van de inschrijvingen en terugbetalingen

De netto terugbetalingen in de ICB’s naar Belgisch recht bedroegen 7,56 miljard
EUR, tegenover 2,39 miljard EUR in 2010 en 2,70 miljard EUR in 2009. Het zwaarte-
punt van de netto terugbetalingen ligt bij de beveks.

In 2011 beliepen de inschrijvingen in de pensioenspaarfondsen 0,91 miljard EUR en
de terugbetalingen 0,89 miljard EUR. Deze inschrijvingen en terugbetalingen zijn in
lijn met de evolutie gedurende het laatste lustrum met uitzondering van 2009 gedu-
rende welk jaar de terugbetalingen lager waren doordat veel beleggers, op advies
van hun bank, gewacht hebben met uit te treden uit hun pensioenspaarfonds totdat
de aandelenmarkten zich (gedeeltelijk) hersteld hadden. Het vermogen van de pen-
sioenspaarfondsen daalde gedurende 2011 met 0,88 miljard EUR, doch maakte in
het eerste kwartaal van 2012 reeds meer dan twee derde van deze daling goed.

Inschrijvingen en terugbetalingen van de ICB's naar Belgisch recht

2010 2011

mia EUR mia EUR

Beleggingsvennootschappen Inschrijvingen 30,49 32,00
Terugbetalingen 33,18 39,56

Netto inbreng -2,69 -7,56

beveks Inschrijvingen 30,10 31,73
Terugbetalingen 33,18 39,56

Netto inbreng -3,08 -7,83

bevaks Inschrijvingen 0,39 0,27
Terugbetalingen - -

Netto inbreng 0,39 0,27

privaks Inschrijvingen - -
Terugbetalingen - -

Netto inbreng = =

Beleggingsfondsen Inschrijvingen 3,56 2,52
Terugbetalingen 3,26 2,69

Netto inbreng 0,30 -0,17

pensioenspaarfondsen Inschrijvingen 0,87 091
Terugbetalingen 0,70 0,89

Netto inbreng 0,17 0,02

andere Inschrijvingen 2,69 1,61
Terugbetalingen 2,56 1,80

Netto inbreng 0,13 -0,19

Bron: BEAMA
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V. ICB’s naar Belgisch en buitenlands recht in een Europese context

Voor meer uitleg
.PDF

# www.efama.org/
— statistics
— latest trends

Europese ICB-sector

Het totale vermogen van de Europese ICB-markt bedroeg op 31 december 2011
7.920 miljard EUR. Dit totaal lag 230 miljard EUR (-2,8%) lager dan het cijfer van eind
2010. Grosso modo één derde van deze terugval is toe te schrijven aan netto terug-
betalingen.

De Europese ICB-markt kende een goede start gedurende de eerste jaarhelft van
2011. Doch, de intensifiéring van schuldencrisis van de Eurolanden enerzijds en de
verslechterende globale economische vooruitzichten anderzijds verhoogden de risi-
coaversie van de beleggers in de tweede jaarhelft en zorgden voor een afbrokkeling
van het totale vermogen van de Europese ICB's.

Per einde 2011 vertegenwoordigt het totale vermogen van de Europese ICB-markt
63% van het Europese BBP-cijfer daar waar dit eind 2010 66% was. Ondanks de lich-
te daling onderstreept dit cijfer de belangrijke rol die beheerders van ICB's spelen in
de Europese economie: zij treden op als grote investeerders in de financiéle mark-
ten, nemen deel in aandeelhoudersstructuren van bedrijven, zijn verschaffers van
kapitaal aan ondernemingen en vormen een belangrijke bron van werkgelegenheid.

De cross-border intekeningen van ICB's bleven aangroeien gedurende 2011 en dit
vooral onder impuls van Ierland en Luxemburg.

Netto activa van de Europese ICB-sector naar nationaal recht (mia EUR)

2010 2011 Verschil Ma’ktaa"z‘:;ell
= Luxemburg 219899  2.096,51 -4,7% 26,5%
B1 Frankrijk 1.502,68 1.380,95 -81% 17,4%
== Dyitsland 112528 1.133,87 08% 14,3%
11 Ierland 962,50  1.055,27 96% 13,3%
&2 Verenigd Koninkrijk 793,96 805,11 14% 10,2%
Zwitserland 260,98 272,54 4,4% 3,4%
11 Italié 239,21 193,30 -192% 2,4%
= Spanje 170,62 156,41 -83% 2,0%
= Zweden 166,09 150,43 -94% 1,9%
= Oostenrijk 147,24 137,49 -6,6% 1,7%
i= Denemarken 135,44 139,01 26% 1,8%
11 Belgié 97,24 84,70 -129% 11%
= Nederland 78,07 64,52 -174% 0,8%
Overige 271,92 252,34 -7,2% 3,2%
Bron: EFAMA
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Belgische ICB's in de Europese ICB-sector

In een Europees perspectief doen, globaal gezien, enerzijds de ICB's naar Belgisch
recht en anderzijds de in Belgié verdeelde ICB's het minder goed dan het Europees
gemiddelde.

Enkel de monetaire ICB’s naar Belgisch recht weten na afloop van een decennium

een betere prestatie op te tekenen dan de andere Europese monetaire ICB's. Doch,
het totaal vermogen van deze Belgische ICB’s kent een hoge volatiliteit.
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Actuele thema's in asset management
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VI. Actuele thema's in asset management

UCITS IV Er is constructief en intensief samenge-  UCITS IV zal voor het grote publiek con-
werkt tussen de BEAMA werkgroepen creet gestalte krijgen door het document
juridische zaken, sales en distribution en | met de “essentiéle beleggersinforma-
de FSMA in de voorbereiding van de Bel- tie” (KIID) dat iedere eindbelegger die
gische omzetting van de UCITS IV richt-  geinteresseerd is om te beleggen in de
lijn, dit voor de substantiéle thema'’s ICB/fonds, kosteloos zal ontvangen. Om-
‘merger’, ‘'master-feeder’ en dat vanuit beleggersbeschermingsoog-
‘management-company paspoort’. De punt de regelgever deze essentiéle be-
omzettingsactiviteiten waren voor leggersinformatie zo belangrijk acht, is
BEAMA en de FSMA ook de gelegenheid ' dit op Europees vlak bij Verordening ge-
om een aantal aanvullende voorstellen te regeld en geldt dus maximale harmoni-
formuleren die de efficiéntie van de Bel-  satie.
gische asset management sector nog
kunnen versterken; o.m. de invoering van | BEAMA heeft in samenwerking met de
de mogelijkheid om compartimenten te  sector tijdig de nodige professionele in-
creéren in GBF's. formatie en documentatie voor de imple-

mentatievoorbereiding van de KIID ter
Nu de ontwerpteksten van wet en K.B.'s  beschikking gesteld via zijn business por-
afgerond zijn en de teksten naar de Ka-  tal op de webstek. Toch dreigt de laatste
mer gestuurd zijn voor goedkeuring door : fase in de omzetting langs de kant van
het Parlement, is het wenselijk dat de de regelgever te traag te verlopen. De
publicatie in het Belgisch Staatsblad zo  ex-ante KIID controleproces/
spoedig mogelijk gebeurt, rekening hou- bevoegdheid van de FSMA, ingeschreven
dend met de voorziene overgangstermijn in de transpositiewet, kan immers niet in
van één jaar in de UCITS IV richtlijn voor  werking treden zolang de teksten niet
de ICB-industrie, termijn die verstrijkt op  gepubliceerd zijn in het Belgisch Staats-
1juli 2012. blad.

KIID BEAMA heeft een generieke KIID templa- - omzetting in Belgisch recht van de UCITS

te voor een standaard ICB uitgewerkt en
als referentiedocument op haar website
gepubliceerd. Deze template die alsdus-
danig niet door de FSMA gevalideerd is,
kan wel als algemeen voorbeeld door de
sector gevolgd worden. Elke asset mana-
ger behoudt, binnen de contouren vast-
gelegd door de Europese Verordening
583/2010 op de KIID, de vrijheid om be-
paalde bewoordingen te gebruiken in
functie van zijn bedrijfscultuur.

De implementatie van de KIID voor Belgi-
sche ICB's vraagt veel operationeel werk
voor de sector. De indiening van KIID bij
de FSMA en de voorlopige goedkeuring
vinden momenteel plaats.

De eerste feitelijke goedkeuring van KIID
door het Directiecomité FSMA kan echter
slechts gebeuren na publicatie van de

IV-Wet en de bijhorende K.B.’s. De Euro-
pese verordening op de KIID volstaat
immers niet om aan de FSMA de compe-
tentie te geven van de ex-ante goedkeu-
ring van deze KIID. Door het uitblijven
van de Belgische regelgeving is de nodi-
ge voorbereidingstijd voor de sector in-
tussen drastisch ingekort. De initiéle op-
vatting van een gefaseerde aanpak van
de productie en verspreiding wordt de
facto door de sterk ingekorte voorberei-
dingstijd een "big bang” operatie.

Vandaar het belang dat de sector hecht
aan consistentie met de Europese veror-
dening. Indien er nu nog opgelegde wij-
zigingen door FSMA zouden volgen aan
reeds informeel goedgekeurde KIID's,
wordt de timing om deze nog aan te
passen zeer krap.
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Wegens de laattijdige publicatie van de
wet in het Belgisch Staatsblad, gaat de
sector ervan uit dat alle ingediende KIID's
van ICB's met Europees paspoort de fac-
to op 1 juli 2012 zullen goedgekeurd
worden op basis van de Europese veror-
dening. Voor de ICB's zonder Europees
Paspoort is er uitstel tot 30/9/2012.

ICB'’s naar buitenlands recht op de Belgi-
sche markt kunnen reeds vanaf 1/7/2011
de notificatieverplichting in Belgié nale-
ven en van dat ogenblik af al KIID ver-
spreiden.

“Ongoing charges” (lopende kosten):
De FSMA volgt binnen ESMA de discus-
sies omtrent de “ongoing char-

ges” (lopende kosten) die in de KIID wor-
den opgenomen. BEAMA sluit zich aan
bij de zienswijze van de FSMA dat op
Europees vlak coherentie dient nage-
streefd en is ingegaan op het voorstel
om een gezamenlijk document FSMA-
BEAMA op te stellen dat ter bespreking
kan voorgelegd worden aan de operatio-
nele werkgroep op Europees vlak
"ESMA's Investment Management Stan-
ding Committee”.

BEAMA heeft een tekst uitgewerkt met
haar zienswijze en bekommernissen van-
uit Belgisch perspectief en aan de FSMA
overgemaakt voor verdere bespreking op
Europees niveau.

AIFMD

Volgens de gebruikelijke werkwijze van
de Belgische toezichthouder FSMA, zal
deze de nationale transpositie van de
AIFM-richtlijn starten zodra op Europees
niveau de regelgevende werkzaamheden
van niveau 1 en 2 afgerond zijn en de
bijhorende teksten gepubliceerd zijn in
het EC Official Journal.

Hoe ver staat men in dit Europees regel-
gevend werk? In de eerste helft van 2012
heeft ESMA zijn technisch advies voor de
niveau 2-teksten doorgezonden naar de
EU Commissie, die vervolgens werkt aan
de definitieve wetsvoorstellen. De voor-
opgestelde timing voorziet tot een stem-
ronde "“in eerste lezing” te komen in het
Europees Parlement in juli 2012.

Zoals ook vroeger al aangehaald, blijft er
veel debat over deze richtlijn omdat de

voorbereidende consultaties nauwelijks
plaatsvonden. Vandaar dat ESMA zelfs
nog een publieke consultatie lanceerde
einde februari 2012 rond de "Definitie
van een AIF" en de "Key Concepts” in het
beheer van een AIF. De berekening van
de "leverage" blijft ook confuus voor veel
waarnemers.

Van zijn kant heeft EU Commissaris
Barnier twee "carve out" voorstellen
geintroduceerd, waarbij Venture Capital
Funds en Social Entrepreneurship Funds
een specifieke lichtere omkadering beko-
men als een soort ondergrens van de
AIFM-richtlijn. Dat opent natuurlijk het
debat voor andere non-UCITS om een
gelijkaardige uitzondering te bewerkstel-
ligen. O.m. de Belgische vastgoedbevaks
willen dit in de komende maanden uit-
diepen met verdere juridische analyses.

Schaduwbankieren

De politieke agenda van de G-20 leiders
die een volgende financiéle systeemcrisis
wil vermijden, bevat ook een verder on-
derzoek naar het fenomeen van scha-
duwbankieren. Europees heeft de EU
Commissie een eerste consultatiepaper
gepubliceerd in 2012, waaruit een om-
schrijving van schaduwbankieren naar
voor komt. Met de term zijn heel wat

financiéle entiteiten gevat:

. special purpose vehicles met liqui-
dity of maturity transformatie; mo-
ney market funds; investerings-
fondsen met een grote leverage of
kredietverlening (hedge funds,
exchange traded funds),

. financiéle ondernemingen inclusief
verzekerings- en herverzekerings-
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ondernemingen die een vorm van
kredietgarantie geven.

Verder wordt hier ook een aantal finan-
ciéle activiteiten mee bedoeld:

. effectisering van kredieten en uit-
lenen van effecten,
. repurchase agreements.

Voor de Belgische ICB-sector is de
betrokkenheid bij dit fenomeen op het

eerste zicht beperkt. Als Belgische verte-
genwoordiger binnen EFAMA hebben we
de voorbereiding van het Europees lob-
bystandpunt van de AM-sector kunnen
opvolgen. Een belangrijke topic is hier de
rol van de monetaire ICB's, niet wegens
krediet- of leverage-aspecten maar we-
gens hun deposito-achtig karakter wat
hen vatbaar maakt voor een liquiditeits-
run in tijden van systeemcrisis.

UCITS V De AIFMD richtlijn 2011/61/EU die de worden. Rond het aansprakelijkheidsregi-
verplichtingen regelt van managers van  me is te verwachten dat er onder
niet-UCITS, heeft specifieke aandacht UCITS V minder mogelijkheden zullen
voor de rol en de verantwoordelijkheden  zijn van “contractual discharge” dan on-
van de depositaris. Een overname van de  der AIFMD omwille van de verhoogde
bepalingen uit deze AIFMD richtlijn over : bescherming van de retail cliénteel.
de depositarisfunctie sijpelt door naar de
UCITS omgeving en wordt in UCITS V Tussen EFAMA en BEAMA is verder over-
voorbereid. Het doortrekken van gelijke  leg en voorbereiding voorzien onder
regels voor wat het takenpakket van de  meer ook wat betreft het onderzoek naar
depositarisfunctie betreft is door EFAMA  de “segregation of assets”.
steeds bepleit om operationele toepas-
sing niet bijkomend complex te maken.  De Europese Commissie gaat er ook van-

uit dat de vergoeding voor UCITS mana-
Zo is er consensus dat de eligibility ver-  gers in de diverse regelgevingen meer
eisten voor het uitoefenen van de depo-  consistentie moet vertonen (CRD 3,
sitaris functie best dezelfde zouden zijn.  AIFMD, UCITS) en beter omkaderd moet
Ook zouden de functies van safe-keeping worden. De sector is vooral vragende
en van oversight gealigneerd kunnen partij voor proportionaliteit in deze.
MIFID De Europese Commissie publiceerde op  der toezicht van de controle-autoriteiten,

20 oktober 2011 de MIFID review richtlijn
en Verordening.

De bekommernis van BEAMA is om tot
een werkbare toepassing van de regels te
komen in het belang van de cliénten/
beleggers en de business. Daartoe heeft
BEAMA vroeger reeds deelgenomen aan
voorbereidende consultatierondes over
de nieuwe MIFID regels, alsook stand-
punten geformuleerd inzake beleggers-
bescherming, vergoedingssystemen en
productaanbod (ICB's: non-complex/
complex).

ICB'’s zijn uitstekend gereglementeerd op
Europees en nationaal vlak en staan on-

kennen een hoge graad van beleggers-

bescherming en zijn volledig in lijn met

de beleggersbeschermingsregels die de
huidige MiFID voorziet. Informatie over

de kostenstructuur is transparant en be-
schikbaar voor de cliént via prospectus,

KIID, periodieke rapporten, fiches e.d.

De vergoedingsstructuren op niveau van
de ICB bestaan in hoofdzaak uit eenmali-
ge in- en uitstapkosten enerzijds en de
management fee of beheervergoeding
anderzijds. Het beheerloon wordt vaak
voor een deel via een retrocessie betaald
aan de distributeur. BEAMA is voorstan-
der van het behoud van deze transparan-
tie.
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BEAMA benadrukt het belang van een
Europees “level playing field” en ijvert
voor de gelijkschakeling in de regelge-
ving voor de verschillende producten.
Point of sales aspecten zullen omkaderd
worden door de MIFID, PRIPS en IMD
richtlijnen. Voor BEAMA is een uniforme
behandeling in de diverse regelgevingen
cruciaal.

Wat betreft onafhankelijk advies en af-
hankelijk advies, is BEAMA de mening
toegedaan dat de 2 opties dienen open-
gelaten: de keuze moet blijven bestaan
tussen restricted advice en independant
advice, zoals consequent in MiFID be-
paald. Aldus is er behoud van bestaande
situatie.

MIFID cartografie:

De FSMA zal in de loop van 2012 een
vernieuwd operationeel toezicht op de
MiFID-gedragsregels implementeren. Er
zijn 3 deelaspecten aan verbonden.
Naast het aanleggen van een lijst van
documenten en procedures in het kader

van de toepassing van de MiFID-
gedragsregels wordt de zgn. "MiFID-
cartografie” uitgewerkt in overleg tussen
de FSMA en vertegenwoordigers van de
financiéle sector. Kwalitatieve en kwanti-
tatieve data over activiteiten worden ver-
zameld en geanalyseerd: risk assessment
op basis van kwalitatieve en kwantitatie-
ve data met oog op optimalisering van
MIFID audits.

Inmiddels zijn de handleiding, werkpro-
gramma'’s en cartografie gepubliceerd op
de FSMA website en heeft de FSMA tij-
dens een druk bijgewoonde workshop
nadere toelichting hieromtrent verschaft
aan de sector. Een derde aspect wordt
gevormd door de audit methodologie:
een geleidelijke opbouw van best practi-
ces inzake naleving van MiFID-regels en
Level Playing Field.

De beheervennootschappen van ICB’s
naar Belgisch recht, voor zover zij beleg-
gingsdiensten verrichten, vallen binnen
het toepassingsveld.

Fiscaliteit

In het kader van de fiscale maatregelen
die de Regering Di Rupo I neemt, erkent
BEAMA de huidige moeilijke begrotings-
situatie in Belgié en is zij bereid om mee
na te denken over een consistent en een-
voudig geheel van nieuwe maatregelen
binnen algemeen aanvaardbare princi-
pes. BEAMA brengt als principes naar
voren: een vereenvoudiging van de fisca-
le regels voor ICB's en de invoering van
een Level Playing Field voor spaar-en
verzekeringsproducten met meer bruik-
bare regels.

In de Wet van 28 december 2011 hou-
dende diverse bepalingen, gewijzigd bij
de programmawet van 29 maart 2012,
zijn o.m. fiscale maatregelen opgenomen
met effect op BEAMA leden met activitei-
ten in ICB’s en in vermogensbeheer.

De aangepaste tarieven van de roerende
voorheffing zijn vanaf 1 januari 2012 van
toepassing op de uitgekeerde dividen-

den van distributiedeelbewijzen van ICB’s
en, wat betreft kapitalisatiedeelbewijzen
van ICB's op de gerealiseerde meerwaar-
den die voortkomen uit vastrentende
effecten voor zover deze ICB's een Euro-
pees paspoort bezitten en voor meer dan
40% in vastrentende effecten beleggen.

Een bijkomende heffing van 4% wordt
ingevoerd op roerende inkomsten ten
laste van de belastingplichtigen die inte-
resten en dividenden ontvangen waarvan
het totale netto bedrag hoger is dan
13.675 EUR. Het berekend geindexeerd
bedrag voor 2012 bedraagt 20.020 EUR.
Het probleem van de uitwisseling van
informatie tussen de verschillende acto-
ren, alsook van de toepassing van de 4%
heffing wordt onderzocht op het niveau
van Febelfin en BEAMA. Pragmatische
oplossingen worden uitgewerkt voor de
vele praktische vragen die in dat verband
rijzen.
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In het bijzonder wordt de ICB-sector hard
getroffen door de aanpassing van de
tarieven en bovengrens van de Taks op
Beursverrichtingen (TOB) bij de verkoop
van kapitalisatiedeelbewijzen van ICB's.
(Tijdens de laatste begrotingsronde heeft
de Regering beslist om nogmaals be-
paalde tarieven en plafonds van de TOB
te verhogen.)

Verder voorziet het regeerakkoord van

1 december 2011 maatregelen, waarom-

trent nog wetgeving gepubliceerd zou

worden:

. de belastingverminderingen op de
2e en de 3e pijler (die berekend
werden op basis van een bijzonde-
re gemiddelde aanslagvoet) zullen

voortaan op basis van een percen-
tage van 30% voor alle belasting-
plichtigen berekend worden, on-
geacht het inkomen,

. de meerwaarden op aandelen in
het kader van de vennootschaps-
belasting zullen enkel vrijgesteld
worden van belasting op voor-
waarde dat de aandelen ten min-
ste één jaar in het bezit worden
gehouden. BEAMA heeft de Minis-
ter van Financién aangeschreven
om de onbedoelde impact hiervan
op de portefeuilles van DBI-
BEVEKs aan te kaarten en om een
reparatie van de Wet voor te stel-
len.

Duurzaam en maat-
schappelijk verant-
woord investeren

Binnen de schoot van het Febelfin plat-
form “Maatschappelijk Verantwoord Ban-
kieren en Investeren (MVBI)" werd de
laatste 2 jaren gewerkt aan het opstellen
van een minimale norm voor duurzame
financiéle producten.

Febelfin had hiertoe aan 2 externe ex-
perts gevraagd om een advies op te stel-
len. Zo behandelde Belsif het luik
“negatieve en positieve criteria” terwijl
Forum Ethibel zich over het luik
“transparantie, audit en controle” boog.
Bij het tot stand komen van deze externe
adviezen is er een intensieve consultatie
geweest met geinteresseerde stakehol-
ders (= vermogensbeheerders, verzeke-
ringsinstellingen, banken, NGO's, onder-
zoeksinstellingen, revisoren en beroeps-
federaties). Eind 2011 waren deze 2 ad-

viezen gefinaliseerd.

Vervolgens hebben de Febelfin mede-
werkers een ontwerptekst opgemaakt
startende van de BEAMA-methodologie
voor duurzame ICB's — gegeven het lei-
derschap van BEAMA in deze materie —
dewelke verder werd aangevuld met de
beide externe adviezen. De ontwerptekst
is enerzijds geént op een breed maat-
schappelijk draagvlak (cf. diverse sta-
keholders) en breidt anderzijds de scope
uit naar spaarproducten en kredieten.

In een volgend stadium zal de technische
haalbaarheid van de ontwerptekst afge-
toetst worden bij de Febelfin-leden. Fi-
naal zal een publieke consultatie door
Febelfin georganiseerd worden.

VastgoedBEVAK

Verscheidene vastgoedbevaks hebben in
de tweede helft van 2011 en de eerste
helft van 2012 gebruik gemaakt van de
mogelijkheden die het nieuwe KB van 7
december 2010 biedt (met een over-
gangstermijn van 18 maanden ter aan-
passing van de statuten). De meest ge-
bruikte nieuwe mogelijkheden zijn: de
uitkering van een keuzedividend, het
toepassen van de nieuwe procedure van

kapitaalverhoging en het oprichten van
een institutionele dochtervastgoedbevak.

Begin 2012 heeft de toezichthouder
FSMA aan BEAMA het verzoek voorge-
legd om via de werkgroep vastgoedbe-
vaks te bekijken hoe de boekingswijze
van de mutatierechten verder kan gehar-
moniseerd worden. Dit is nog een uitlo-
per van de introductie van de IFRS-
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normen in de boekhouding van de vast-
goedbevaks enkele jaren terug.

De meeste aandacht van deze
‘community' binnen BEAMA gaat echter
naar de analyse van het AlF-statuut (zie
ook onder AIFMD). Daarbij dient gepreci-
seerd dat de vastgoedbevaks in Belgié
zeer goed omkaderd zijn door hun sta-
tuut als beursgenoteerd bedrijf samen
met de regelgeving rond collectieve vor-
men van portefeuillebeheer. Wat hen

verontrust zijn vooral de tweedelijns-
effecten van het AlF-statuut. In verdere
Europese regelgeving rond OTC-
derivaten (EMIR en MIFIR), rond collateral
enz., worden AIF's steeds tot de finan-
ciéle tegenpartijen gerekend. Dat is voor
deze ondernemingen in vastgoed te ver
verwijderd van hun “core business”, zo-
dat de extra administratieve overlast van
het AIF-statuut door hen louter als een
rem op hun initiatief tot ondernemen
ervaren wordt.

Pensioenen

BEAMA is sterk voorstander van het drie-
pijlersysteem dat een evenwichtig en
complementair geheel vormt om de uit-
daging van de toenemende vergrijzing
aan te pakken. Het uitgangspunt is dat
niet mag gesleuteld worden aan de fisca-
le bepalingen en de specifieke beleg-
gingsvereisten die de fiscale wetgeving
oplegt. Het beleggersvertrouwen kan
enkel gewaarborgd en behouden worden
indien niet geraakt wordt aan de fiscale
aftrek die historisch gebaseerd is op het
lange termijn sparen ter ondersteuning
van de economie door participatie in het
aandelenbezit van ondernemingen.

De bancaire pensioenspaarfondsen die
tot de derde pijler behoren, kennen een
groot succes bij de jongere bevolking:
nagenoeg de helft van de nieuwe reke-
ningen bevinden zich in de leeftijdsgroep
van 18 tot 30-jarigen. De democratise-
ring van deze vorm van opbouw van een
aanvullend pensioen zet zich volop ver-
der. Pensioenspaarfondsen kennen een

zeer goede diversificatie (spreiding) en
zijn bijgevolg niet aan één specifiek risico
onderhevig in de huidige financiéle tur-
bulentie.

BEAMA wenst de troeven die ons land
bezit met de institutionele bevek naar
Belgisch recht en de OFP-regelgeving
(Organismen voor de Financiering van
Pensioenen) meer uit te spelen. Zo is
BEAMA voorstander om van de OFP het
vehikel voor multi-employer pensioen-
fondsen te maken. BEAMA formuleerde
tevens voorstellen om er voor te zorgen
dat er in Belgié meer activa in het kader
van Belgische pensioenopbouw kunnen
worden beheerd, m.a.w. hoe er meer ge-
kapitaliseerd kan worden in Belgié om
pensioenreserves op te bouwen in de 1°,
2° en 3° pijler. In dit kader hebben con-
tacten plaatsgevonden met de Belgische
Vereniging van Pensioeninstellingen
(BVPI) om gemeenschappelijke doelstel-
lingen te bepalen.

Moratorium op de
commercialisering van
bijzonder ingewikkelde
gestructureerde pro-
ducten

Met het in werking treden op 1 augustus
2011 van het Moratorium heeft de FSMA
een eerste stap gezet in een proces dat
moet leiden tot een transparanter en
eenvoudiger productaanbod.

De distributeurs die het Moratorium heb-
ben ondertekend, verbinden zich ertoe
om na die datum geen producten te
commercialiseren die als bijzonder inge-
wikkeld kunnen worden gekwalificeerd.

Het Moratorium dat van kracht blijft tot
er nieuwe regels over de commercialise-
ring van gestructureerde producten aan
retailbeleggers uitgevaardigd zijn, betreft
enkel de producten die na 1 augustus
2011 worden gecommercialiseerd. Op
basis van de verkregen resultaten van de
openbare consultatie die de FSMA in de
tweede helft van 2011 heeft georgani-
seerd, gaat zij de verdere regelgeving
uitwerken.
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In haar actieve bijdrage aan deze consul-
tatie heeft BEAMA gepleit voor het na-
streven van transparante en voor de re-
tailklant begrijpbare informatie. Een Level
Playing Field over de verschillende be-
trokken financiéle producten dient voor
de BEAMA leden het uitgangspunt te
vormen voor het toekomstige reglemen-
taire kader. Een uniforme risicobeoorde-
ling volgens een standaard risicoclassifi-
catiemethodologie van alle betrokken
producten dient beoogd. Financiéle eind-
producten, noch onderliggende finan-
ciéle instrumenten mogen ex ante uitge-
sloten worden; ieder product dient ad

hoc geévalueerd.

Algemene vragen over de doelstelling
van het Moratorium, alsook technische
vragen over de bepalingen zijn opgeno-
men in de FAQ die de FSMA publiceert
op haar website. Met deze FAQ wordt
een grotere voorspelbaarheid van het
optreden van de FSMA beoogd en een
gelijke behandeling van de actoren ge-
garandeerd. BEAMA volgt deze FAQ
nauwgezet op om na te gaan of er nieu-
we vragen dienen toegevoegd en of wij-
zigingen aangebracht in bestaande tek-
sten.

Compliance officers

De FSMA voert een erkenningsplicht in
voor compliance officers omdat compli-
ance officers een essentiéle schakel zijn
in het toezicht dat de FSMA uitoefent op
de naleving van de gedragsregels. Voor-
afgaandelijk aan de publicatie van het
FSMA reglement, bekrachtigd bij KB van
12 maart 2012, hield de FSMA een con-
sultatieprocedure waar ook BEAMA actief
bij betrokken was.

De betrokken gereglementeerde onder-
nemingen zijn de beleggingsonderne-
mingen, de beheervennootschappen van
instellingen voor collectieve belegging,
de kredietinstellingen en de verzeke-
ringsondernemingen naar Belgisch recht,
alsook de in Belgié gevestigde bijkanto-
ren van dergelijke instellingen die ressor-
teren onder het recht van derde landen.

De erkenningsprocedure viseert enkel de
personen die leiding geven aan de com-
pliancecel of de cel die verantwoordelijk
is voor de uitoefening van de compli-
ancefuncties met betrekking tot de nale-
ving van de gedragsregels en die recht-
streeks verantwoording afleggen aan de
effectieve leiding van de instelling. De
erkenningsvoorwaarden hebben betrek-
king op de passende ervaring, diploma,
vereiste kennis, rechtsbijstandsverzeke-
ring en professionele betrouwbaarheid.

Er is door de FSMA ook voorzien in de
verplichting tot permanente opleiding,
zodat de vereiste kennis geregeld geac-
tualiseerd wordt en dit niet alleen voor
de erkende compliance compliance offi-
cers maar ook voor alle personen die bij
de onderneming compliancefuncties uit-
oefenen.

Beheercommentaren

De FSMA en BEAMA zijn het erover eens
dat het optimaal kaderen van de
“beheercommentaren” in diverse publi-
caties nodig is, hetgeen in het belang is
van zowel de aanbieder van ICB’s als van
de toezichthouder. De bedoeling is het
nastreven van een zo hoog mogelijke
transparantie voor de belegger en het
correct informeren van alle belangheb-
benden.

Het besluit van het overleg tussen FSMA

en BEAMA is dat de beheercommentaren
relevante informatie over de feitelijke
toestand kunnen bevatten, zoals de ver-
klaring van het effectieve beleggingsbe-
leid, en een algemene oriéntatie van de
toekomstige portefeuille. Beheercom-
mentaren mogen evenwel geen concrete
toelichtingen en bijkomende preciserin-
gen geven van het beleggingsbeleid die
in de prospectus thuishoren, noch simu-
laties van de specifieke portefeuillesa-
menstelling naar de toekomst toe.
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Voor wat betreft de vermelding van ren-
dementen, dienen alle gepubliceerde
data aan de reglementaire bepalingen te
voldoen, bekeken in het licht van het
nieuwe (toekomstige) UCITS KB.

BEAMA heeft disclaimers geformuleerd
die de sector kan hanteren m.b.t.
“rendementsberekeningen bij grafieken
van Netto Inventariswaarde en korfevolu-
ties of indexevoluties” in technische fi-
ches van ICB's. Deze houden rekening
met de regelgevende teksten ter zake uit
de Europese Verordening 583/2010 op
de KIID. Voor gestructureerde, veelal ka-
pitaalbeschermde ICB's is toegevoegd

dat er geen één op één relatie is tussen
index en Netto Inventariswaarde.

Zoals in de KIID, onder de hoofding
“Risico-en opbrengstprofiel”, de syntheti-
sche indicator en enkel deze risico’s be-
schreven worden die van wezenlijke rele-
vantie zijn, heeft BEAMA een gelijkaardi-
ge benadering voorgesteld voor de pros-
pectus, fact sheets en andere documen-
ten.

De FSMA heeft te kennen gegeven a pri-
ori geen problemen te hebben m.b.t. de
BEAMA teksten.
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VII. BEAMA'’s projecten en communicatie

glance@beama

BEAMA publiceert meerdere edities per jaar van haar elektronische nieuwsbrief
glance@beama. Deze publicatie vormt voor de leden een vinger aan de pols van het
leven van de beroepsvereniging en haar werkgroepen.

Zo worden de meest recente sectorstandpunten erin becommentarieerd. Daarnaast
wordt een cijfermatige evolutie van de ICB-sector voorzien van de nodige duiding.

In elke editie is een lijst van de meest recente Europese en Belgische regelgeving
met betrekking tot asset management en de ICB-sector terug te vinden. Over de
jaren heen biedt dit overzicht een waardevolle historiek.

BEAMA IT omgeving

Infrastructuur

BEAMA schakelde begin 2012 over van haar oude fysieke server naar een snellere
cloud omgeving met meer reken- en opslagcapaciteit. Bij deze overstap werd reke-
ning gehouden met de vereisten van de huidige en toekomstige BEAMA projecten.
Verder wordt de upgrade van de website-software verzorgd zodat deze mee evolu-
eert met de huidige standaarden qua beveiliging en functionaliteiten.

Webtool financiéle vaardigheid

De webtool financiéle vaardigheid op de BEAMA website wordt regelmatig geactua-
liseerd en uitgebreid. Het visuele aspect wordt meer en meer uitgebreid. BEAMA
nodigt haar leden uit om te linken naar de webtool financiéle vaardigheid.

NIW publicatie

De publicatie van netto inventariswaarden op de BEAMA website is een succesver-
haal dat jaar op jaar voor meerdere (aangesloten) leden zorgt. Het vormt dan ook
hét webplatform om dagelijks NIW waarden te publiceren van door de FSMA aan-
vaarde ICB's.

ICB mededelingen

Analoog aan de NAV publicatie, werkt BEAMA aan een toepassing om (wettelijke)
ICB mededelingen op de BEAMA website te publiceren opdat haar leden zo aan de
publicatie verplichting voldoen (uitzondering: de (buitengewone) algemene verga-
dering van een bevek dient wel nog in een dagblad gepubliceerd te worden).

Brainstorming publicatie KIID's
BEAMA houdt een brainstorming met haar leden om na te gaan of het gewenst kan
zijn om KIID’s op de BEAMA website te publiceren.

BEAMA @ EFAMA

BEAMA is stichtend lid van EFAMA (European Fund and Asset Management Associa-
tion), de pan-Europese federatie van beroepsverenigingen van fondsen en asset
managers. EFAMA vertegenwoordigt via haar leden nagenoeg 14 triljoen EUR aan
activa in beheer, waarvan 8 triljoen EUR in ICB's over 54.000 portefeuilles.

De voorzitter van BEAMA maakt deel uit van de General Assembly, de Secretaris-
Generaal van de Board of Directors. BEAMA neemt deel aan diverse Europese werk-
groepvergaderingen en ondersteunt de positiebepalingen in de vele Europese con-
sultaties.
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VIII. BEAMA werkgroepen en hun voorzitters: belangrijkste topics

Corporate governance . FSMA consultatie over het ontwerpreglement i.v.m. erkenning/registratie
1 compliance officers
. EC proposal Mifid review — commentaren op art. 9 regulating the manage-
‘g’ ment body
y © . Schriftelijke consultatie m.b.t. de herziening van de circulaire effectieve leiding
5 . BEAMA commentaren op de EC proposals on Audit market reform
= . BEAMA commentaren op de ESMA consultatie - “An overview of the Proxy
o advisory Industry. Considerations on Possible Policy Options”
Duurzaam en . Deelname aan het Febelfin SRI platform: analyse van het Belsif advies
maatschappelijk “positieve en negatieve criteria” en van het Forum Ethibel advies
verantwoord investeren “transparantie, audit en controle”
. Analyse van de BEAMA DMVI Methodologie versus het Novethic label
% . Bespreking van het UNPRI reporting framework “PRI to redesign its reporting
g and assessment framework”
S . Deelname aan de EFAMA Werkgroep Responsible Investement: EC consulta-
% ties omtrent “Social Entrepreneurship Funds” & “"Venture Capital”; UNPRI Re-
S porting Framework; vermelding van het MVI karakter in de KIID
=
Fiscale aspecten . BEAMA Informatienamiddag over "FATCA - Special features for funds”
. Bepaling van BEAMA standpunten rond de fiscale maatregelen van de Rege-
ring Di Rupo I (0.a. 4% heffing en uitvoerbaarheid, aanpassingen bevek-
g belasting)
E) . Belastingvrijstelling van meerwaarden op aandelen in het kader van de ven-
S nootschapsbelasting op voorwaarde dat de aandelen ten minste één jaar in
<< het bezit worden gehouden: impact hiervan op de portefeuilles van DBI-
= BEVEKs
Institutional asset . BEAMA - FSMA bespreking Pan-Europese Pensioenfondsen
management . BEAMA voorstellen voor verhoging activa in het kader van Belgische
- pensioenopbouw
< . Onderzoek samenwerking met diverse instanties/beroepsverenigingen om bij
g de publieke opinie voldoende 'pensioen-awareness’ te creéren
f>0
£
L
=
Juridische zaken . UCITS IV - bespreking gecoérdineerde ontwerp wettekst
. = * AIFMD - ESMA consultatie L2
‘ . ESMA Discussion paper — policy orientations for UCITS-ETF
© . UCITS IV — FSMA besloten consultatie ontwerp KB-ICB's en ontwerp KB be-
: QEJ heervennootschap — BEAMA commentaren
T:' . UCITS IV — commentaren bij de bijlagen bij het ontwerp KB
_‘co‘5 . Deelname BEAMA aan ESMA Consultation "ESMA's guidelines on ETFs and
- other UCITS issues”
. Risicoclassificatie ICB's
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MiFID review . Bepaling van de prioriteiten, strategie en missie m.b.t. MiFID review — alterna-
tieve businessmodellen, vanuit een business georiénteerde inspiratie en van-
uit een juridische invalshoek

l . Inventarisatie van organisatievormen, producten en vergoedingsstructuren
§ . BEAMA positie bepaling rond MiFID review en de gevolgen voor de asset ma-
3 nagement sector
o
>
T
@©
4 £
]
C
@©
<
o
Private asset . Toelichting bij recente aspecten van regelgeving:
management o FSMA - Nieuw organogram en objectieven
. e~ o Stand van zaken implementatie UCITS IV in Belgié
o Dematerialisatie van effecten — eindfase
© o Erkenning compliance officers
- qE) . Feedback over recente activiteiten van BEAMA:
= o FSMA Moratorium op de commercialisering van bijzonder ingewik-
e kelde financiéle producten
< e MiFID Review
. MIFID cartografie (januari - april 2012)
o Infodag NBB (januari 2012)
. Infodag FSMA (18 april 2012)
S o BEAMA heeft proportionaliteit / eigenheden zelfstandige private
% asset managers opnieuw onder de aandacht gebracht
2
Sales & distribution . Het BEAMA antwoord op de consultatienota van de FSMA over de invoering
— van een reglementair kader voor de commercialisering van gestructureerde
2 producten bij retailbeleggers
S . Opvolging FSMA FAQ Moratorium bijzonder ingewikkelde gestructureerde
- producten
3 . BEAMA - FSMA overleg en akkoord m.b.t.:
3 o Beheercommentaren in fondsenfiches
e o Disclaimers rendementsberekeningen
o Risicoclassificatie ICB's
. BEAMA zienswijze over "Ongoing charges” (lopende kosten) opgenomen in

de KIID, voor verdere bespreking op Europees niveau
. Publicatie van ICB mededelingen op de BEAMA website
. Financiéle vaardigheid ICB's: update documenten en aanvulling van topics
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Operations & IT . Publicatie van ICB mededelingen op de BEAMA website
i — . Aanpassing BEAMA IT-infrastructuur en software-upgrades
. s o Overstap naar cloud computing (infrastructuur) = sneller
‘3 o Upgrade operating system en website software = betere beveiliging
% . Onderzoek tot opnemen van KIID’s op de BEAMA website
>
e
©
=
Statistieken . Evaluatie en voorstellen tot aanpassing van de inhoud en publicatiewijze van
de verschillende statistische resultaatstabellen van BEAMA
. Mogelijkheden nagaan van het opstellen van maandelijkse statistieken m.b.t.
*g‘ ICB's naar Belgisch recht
"_'5 . Assets under Management enquéte 2011
5 . Analyse langetermijn statistieken Belgische ICB-sector versus Europese ICB-
= industrie
O Analyse statistieken NBB: ICB's in financieel sparen van huisgezinnen
Promotie van deelname aan de European Fund Classification
Toepassing van de definitie van monetaire ICB’s volgens de nieuwe ESMA
guidelines
VastgoedBEVAK 3 Analyse (volgens de IFRS-regels) : boeking “droits de mutation”
— . Bespreking nieuwe Europese regelgeving: interactie AlF-statuut / EMIR /
Financial Transactions Tax (FTT)
. Recente ontwikkelingen rond REIT's en AIFMD in de buurlanden
. Juridische Analyse over AIFMD voor vastgoedICB's, ontwerp advies

Josette Leenders
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IX. Ledenlijst

Gewone leden

Aedifica

AG Real Estate
Amonis
Ascencio

AXA Bank

AXA IM Benelux

AXA Private Management

Axitis

Bank Degroof

Banque Pictet

BinckBank

BlackRock

BNP Paribas Investment Partners
BNP Paribas Securities Services
CACEIS Belgium

Capfi Delen Asset Management
Citibank Belgium

Cofinimmo

Compagnie de Gestion Privée
Compagnie Financiere & Boursiere
Luxembourgeoise (COFIBOL)

Degroof Fund Management Company
Delcap Asset Management

Delta Lloyd Asset Management

Deutsche Bank Europe GmbH Belgian

Branch

Dexia Asset Management

Dexia Asset Management Luxembourg
DWS Investments Belgium

Econopolis Wealth Management
Edmond de Rothschild Asset
Management Benelux

Fidelity Investments International
Fides Asset Management

Home Invest Belgium

Horatius Vermogensbeheer

HSBC Global Asset Management France
Immo Moury

ING Investment Management

Intervest Offices & Warehouses

Invesco Asset Management
JPMorgan Asset Management (Europe)
Sar.l

J.P.Morgan Europe Limited, Brussels
Branch

KBC Asset Management

Leasinvest Real Estate Management
Merciervanderlinden Asset Management
Merit Capital

Montea

Oyster Sicav

Petercam

Private Bankers Association - Belgium
Puilaetco Dewaay Private Bankers
Quaestor Vermogensbeheer

Quest for Growth

RBC Dexia Investor Services Belgium

Retail Estates

Rouws en Ceulen
Schroder Investment Management
(Luxembourg)

SG Private Banking

The Bank of New York Mellon
UBP Asset Management Benelux
Value Square

Van Lanschot Bankiers

Warehouses De Pauw

Wealtheon
Wereldhave
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Aangesloten leden Allianz Global Investors Luxembourg Generali Investments Sicav

Aviva Investors Luxembourg Goldman Sachs

Bank of America Merrill Lynch Ignis Asset Management

Bellatrix Asset Management S.A. Ignis Global Funds SICAV

BlueCrest Capital Management LLP Jupiter Asset Management

Brevan Howard Investment Fund Legg Mason Investments (Europe) Ltd
Brevan Howard Investment Fund II Lombard Odier Darier Hentsch
Calamos Advisors Morgan Stanley Investment Funds
CapitalatWork Morningstar Holland BV (Benelux
Cazenove Capital Muzinich & Co.

Comgest Prudential International Investments, LLC
Davis Funds Robeco

DNCA Finance Ruffer LLP

DNCA Finance Luxembourg SEB Asset Management

East Capital Threadneedle

Edmond de Rothschild Investment Tocqueville Finance Europe

Managers

GAM Star Fund UBS Fund Services (Luxembourg) S.A.

Evolutie leden aantal

100 4 42
90 +
80 26
20
70 4
60 -
4 4

50 A -
40
30 4
20 A
10 A

47 43 49 52 52
O T T T

2007 2008 2008 2010 2011 2012

M Belgische vertegenwoordiging M Buitenlandse vertegenwoordiging
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X. Kernboodschappen

"BEAMA blijft zijn rol spelen in één van de belangrijkste
debatten in de brede financiéle sector: het aanbieden van
een lange termijnoplossing die boven de inflatie uitstijgt.”

"L'asset management offre aux investisseurs le moyen de
se couvrir contre l'inflation tout en gérant le risque via la
diversification."

“"BEAMA'’s leiderschap op het vlak van Duurzaam
en Maatschappelijk Verantwoord Investeren
inspireert andere sectoren.”

"La transparence qui caractérise le marché des
fonds est un atout-clé dans le rétablissement de la

\,‘ \ confiance des clients".

"Asset management is not a capital intensive business. It is about ta-
lented professionals with a good investment process, generating as a
consequence good performances for clients."

"La création d'un level playing field entre les différents types de pro-
‘* duit d'investissement est fondamentale pour I'avenir de notre métier."

"La nécessité d'épargne a long terme et I'évolution
démographique forment les principaux soutiens au secteur"”.

“Veralgemening van 2e pensioenpijler met opbouw van
belangrijke reserves zal bijdragen tot welvaart van
toekomstige gepensioneerden.”
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