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Is een lage rente (<3%) 

positief voor de economie ?
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Economie is geen exacte wetenschap
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methodologie

•Grafieken

•Krantenartikels



Vermelde voordelen van een lage rente







Nuancering besparing overheid

• Intrestvoordeel :   100

• Maar minder roerende voorheffing (25%) op de 

intresten van alle spaardeposito’s 

– Belgische gezinnen ( vermogen = 250% staatsschuld )

• 25% op 200 = -50

– Rechtspersonen      (vermogen = ? )

• 25% op  x   =  y

• Vereenvoudigd dus :100 – 50 – y = ….



Vermelde voordelen van een lage rente

• Stimuleert consumptie
– gezien goedkopere leningen

– gezien sparen minder aantrekkelijk

• Stimuleert export
– Beleggingen minder aantrekkelijk, dus minder vraag 

naar de munt, dus lagere koers, dus eigen producten 
goedkoper in buitenland

• Verlaagt staatsschuld 
– gezien lagere intrestkost

• Stimuleert de beurskoersen
– gezien present value stijgt

• …



Nuancering beursvoordeel
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Nadelen van de lage rentevoeten

voor :

–banken

–verzekeraars

–burger

–bedrijven

–overheid



Nadelen voor banken

– Platte(re) rentekurve

• Businessmodel gebaseerd op verschil 

lange en korte rentevoeten

• Minder marge

– Relatieve kost kantorennet verhoogt fel

• veelal gefinancierd met (vaste) marge op 

(lagere) interest

– …





Nadelen voor (Belgische) verzekeraars

• Levensverzekeraars

• Niet-leven verzekeraars

• Arbeidsongevallenverzekeraars



Figure 4.7. Life insurers' asset allocation in sele cted investment categories, 2013
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Nadelen voor (Belgische) 

levensverzekeraars

• Veel contracten met gewaarborgde rentevoet 

die hoger is dan huidige rentevoeten. 

(Verlies wordt voorlopig getemperd door oude obligaties

in portefeuille en alternatieve beleggingen)

• Solvency2-vereisten gebaseerd op huidige lage 

rente : dus hoge(re) kapitaalsvereisten





Kost van een 4,75% garantie
3de pijler niet fiscaal

4,75%

+ 0,08%   taks ( vrijstelling RV  ;  1997)

+ 0,15%   taks ( garantiefonds  ;   2011)

+ 0,03%   taks (financiële stabiliteit  2015)          

bankentaks  (2015)

= 5,01 %  !!



Nadelen voor (Belgische) 

niet-levensverzekeraars

• P + I > S + K
• Evolutie I 2000       2010      2014     2020

– Alle takken:     15% 11% 10%

– BA AUTO          27%           13%          13%

– BA                     25%           16%          16%



Nadelen voor (Belgische) 

arbeidsongevallenverzekeraars

• P + I > S + K

• Evenwel :  minstens 50% van de reserves is 

niet afhankelijk van de nominale rentevoeten   

( gekoppeld aan reële rentevoeten ; 

geïndexeerde renten sinds 1988)



Nadelen voor burger

• Pas gepensioneerde

– Lager inkomen met pensioenkapitaal (2de en 3de

pijler)

• Jongeren

– Lagere leningslast, maar moeilijker 20% 

startkapitaal

• Gemiddelde burger

– Lager financieel inkomen



Nadelen voor ‘gemiddelde’ burger

• Financieel vermogen : 1.000 miljard

• Invloed van 2% lagere rentevoet :

– 0,02 x 1.000 = 20 miljard minder financieel inkomen

• Arbeidsinkomen : 200 miljard 



Changes in retirement income as interest rates change

1970 = 100 1970 = 100

Note: Assets accumulated and annuity payments are calculated for the same hypothetical individual contributing 10% of wages over a 40 year period and retiring at different 
periods. The assets are invested in a portfolio comprising 60% of variable income and 40% of fixed income. The return on both asset classes used is 4.5% for the former and the 
historical yields for 10-yr government bonds, kept to maturity, for the latter. The assets accumulated are used at retirement to buy an annuity with a life expectancy of 20 years 
at age 65 and using the actual government bond yields for calculating the annuity premium. The only variable evolving over time is the yield on government bonds set equal to 
actual data. Therefore, the evolution of both variables represents the impact of interest rates trending downwards since the 1970.

Source: OECD Secretariat calculations.
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inkomstendaling burger
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consumptie burger
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Nadelen bedrijven ( en organisaties)

• Burgers (en bedrijven/organisaties) 

consumeren minder !

• Financieel vermogen rendeert niet

– Leasingfirma’s, sociale secretariaten, vzw’s, 

verzekeraars,…





Nadelen overheid

• Mindere leningslasten (op nieuwe leningen), 

MAAR

– Minder consumptie ; dus minder fiscale 

ontvangsten (BTW, inkomstenbelasting, …)

– Minder roerende voorheffing op ALLE roerende 

inkomsten





Suggesties als conclusie









Suggesties als conclusie

• Minder inflatie-angst

– ECB : hogere inflatiedoelstelling : 3%

• f(NR) = 5%

• Geleidelijke evolutie : f’(NR) <<<< 


