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 Apercu des activités de la FSMA en
matiéere de controle et d’éducation
financiere

« Focalisation sur plusieurs grands themes
(p.ex. les data analytics, I'lOSCO, le
portefeuille de [linvestisseur belge, la
prévention et la sensibilisation face aux
fraudes, ...)

ANS

e Interviews de collaboratrices et
collaborateurs de la FSMA sur l'un de
leurs projets ou I'une de leurs activités

e Disponible sur :
www.fsma.be/fr/rapports-annuels
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Présentation en ligne
Interactive

e QOutil en ligne interactif

o Sélection dinformations  issues du
rapport annuel 2025

* Présentation accessible et conviviale

* Contenu varié : textes, photos, vidéos, ...

* Lien direct vers les sections
correspondantes dans le rapport annuel
complet




Les 15 ans de la FSMA

™ La FSMA féte son quinzieme
anniversaire

fonds

Qu'est-ce que I'OSCO ?

10SCD wst Fabroviation d In
Commisséons (en france:

tianal Organization of Securities

= i superiisent pius de 95 % des

LI0SCD eer e
& travers le mande,

marches financ

Le Président de la FSMA, Jsan-Paul Serais, présids le Board de
OSCO dopuis ko mals 2022 En mal 2026, il 2 614 résiu
pour un i mandat de deus ans,

Protéger les consommateurs en cas de paiement différé

BUY NOW PAY LATER

€6 Eviter los frals Imprévus et Faccumlation de dettes 79

Un nouveau jeu sur les assurances au
Wikifin Lab

€n 2025, la
Lab, son

ffre éducative du Wikifin

Un no

expliay

avec le jarg
e plus suscep

Edition record pour La Semaine de
I’Argent

le Argent a battu tous les records : plus de
ian

En 2025, La Semaine
170000 éléves de I'e
participé 2 laide du m:

nent primaire et secondaire y ont
2| pédagogique proposé par Wikifin

Pour féter ce dixieme anniversaire, un événement a été organisé au
Wikifin Lab. La commissaire européenne Maria Luis Albuquerque et
les vice-premiers ministres David Clarinval et Jan Jambon y ont pris
la parole.

nalyse de données facilite la surveillance

Une approche par transparence des

L'analyse de données facilite la surveillance X
—

Analyse automatique du reporting fi-
nancier de sociétés cotées

capable de ¢
aide d'un LLM
u long de Fannée

2 911 notifications portant sur des fraudes X

e

2 911 notifications portant sur des fraudes X

Nouveau phénomeéne de fraude a I'in-
vestissement via WhatsApp

Au cours du deuxiéme se
o

ce sujet. Les
cadre une perte totale

recu 263 notific
ges ont déclaré da

de 9,5 millions

Plus de 33 000 consommateurs redi-
rigés vers une page d’avertissement
sur les fraudes

Quels sont les placements les plus
populaires ? Qu'en est-il des ETF ?
Qu'en est-il des cryptoactifs ?

les plus prisés.

COMMENT UN CONSOMMATEUR SAIT-IL 51 LES INFORMA)
DONNEES SONT FIABLES ?

Seuls 16 % des inve:
affichent une popuiar,

Plus de 40 % des moins de 40 ans dé
€6 Une publicité qui n'e rme sux régles doi

Une publicité qui nest pas conforme aux régles doit étre mo- otk

difiée ou sera ratirde.
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Les fonds d'investissement et les actions cotées sont fes placements

ours détiennent des ETF, méme i ceux-c



15eme &dition du rapport
annuel de la FSMA

e La FSMA a été créée le 1¢" avril 2011

* Mission : contribuer a ce que le systeme
financier mérite la confiance de ses
utilisateurs

* 15 années d’initiatives avec un focus sur :
* Le contrdle des produits financiers

Le contrdle des regles de conduite

Le contrble des colts

L’éducation financiére

e L’'intérét du consommateur financier
occupe une place centrale

« De nombreux outils ont été lancés

* La ligne du temps présentée dans le
rapport annuel donne un apercu des
actions de la FSMA (p. 24-30)

15
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2011-2017

Moratoire sur
les produits
trop complexes

20M 2012
Contréle du
respect des
régles de
conduite

Naissance de
Wikifin
Simulateur de
comptes
d’épargne
(comparaisons)

2013 2014

Mystery
shopping dans
les entreprises
financiéres

2015

Interdiction de
vendre des
produits
financiers
risqués et
complexes

Simulateur
immobilier
(calcul des frais
lies a un projet
immobilier)

Canal dédié aux
lanceurs d’alerte

2017

2016

Premiere
édition de La
Semaine de
I’Argent

Simulateur
héritage
(répartition de
I'héritage et
montant des
droits de
succession)
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2018-2025

Nécessité pour

les produits
d’offrir de la
value for money
Lutte contre les Interdiction Calculateur de
plateformes de Ouverture des des assurances couts pour les
trading portes du pour produits de
frauduleuses Wikifin Lab smartphones pension
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Sanction séveére Campagne anti- Examen par le Instauration
pour abus de fraude visant FMI de la du serment
marché un large public s_urveil_lance bancaire
flnan_CIere en Comparateur de
Belgique colts pour les
Comparateur fonds
d’assurances RC
familiale
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2026-...

Savings & Investment
Union

Rapport Draghi

2026

Compeéetitivite

europeenne

Constitution de

pension

Savings &
Investment Account
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4 phases de 'agenda de la FSMA pour la “SIU belge”

Comment faire en sorte que I'épargne des Belges soit
investie dans des entreprises europeennes, afin de renforcer
la prospéritée economique et la compeétitivite en Europe ?

Gestion collective de la

pension individuelle avec Investissement individuel
avantage fiscal (3eme (4eme pilier)
pilier)

| 2

Gestion collective sans
avantage fiscal (asset
management)

Nouvel élan pour la bourse:
encourager les IPOs
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Réeforme et renforcement
du troisieme pilier de
pension




Points essentiels

Constitution de patrimoine

Investissements au sein de

I’UE
A8
Epargne-pension actuelle
)
<
Pistes del téforme
_®

Modernisation de I’épargne-
pension

S

/

La constitution d’un patrimoine en vue de la retraite repose essentiellement en Belgique sur la
pension complémentaire au sein du deuxiéme pilier de pension, mais également sur I'épargne et
les investissements individuels dans le cadre du troisiéeme pilier de pension

Des investissements supplémentaires sont nécessaires pour pouvoir atteindre les objectifs
stratégigues de I'Union européenne (UE)

L'épargne-pension actuelle rejoint les objectifs de I'Union de I'épargne et des investissements
(SIU) : placements a long terme accessibles a un large public, dont une part significative est
investie en Europe, notamment dans des small caps européennes et belges; les colts moyens sont
globalement comparables a ceux de produits similaires et ces produits parviennent généralement
a générer un rendement satisfaisant.

Plusieurs pistes sont actuellement explorées en vue de réformer le troisieme pilier de pension. |l
est important de déterminer guel(s) but(s) 'avantage fiscal accordé a ce pilier est censé servir

[l convient de réexaminer le régime actuel de I'épargne-pension et de le moderniser a lumiére de
'évolution des attentes et des comportements des investisseurs particuliers: des regles
d'investissement modernes et une meilleure mobilité s'imposent.
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Constitution d’une pension et canalisation de I'épargne vers des investissements

productifs

-

Constitution d’un
patrimoine par les
citoyens belges en
vue de la retraite

~

42 milliards
d’euros QO—

patrimoine total
constitué

Comptes d’épargne,
Epargne et investissements (autres) fonds
individuels (sans incitant O dinvestissement,

fiscal) produits d’assurance,
etc.
3eme pilier de pension
Epargne-pension et épargne a
long terme (avec incitant fiscal)
13 milliards
2éme pilier de pension o d’euros
Pension complémentaire réserves
acquises

4 N

Canalisation de
'épargne vers des
investissements
productifs au sein

de I’UE par le biais

de placements a

long terme

v
A

Taux de remplacement net en
Belgique pour les personnes
avec un revenu moyen = 61,1%

(OCDE)
FSMA

/

1¢r pilier de pension

Pension légale
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Le patrimoine total de I'épargne-pension s’éleve en Belgique a 42 milliards d’euros
(fin 2024)

Patrimoine de I'épargne-pension au sein du troisieme pilier en Belgique
(en milliards d’euros, au 31 décembre)

42,3
40,9 40,4

37,0 37,0 37,5

34,3 333

322 16,1
30,3 153 15,7

26.8 15,7 14,8 15,5
25,0 14,7
14, 15

23,7
21,5 21,7 13,1
11,2
10,7
11,0
95 10,4

15,6
14, :
- I

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

® Pensioensparen - Pensioenspaarfonds (netto-activa) Pensioensparen - Verzekering (technische voorzieningen)
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@ L’épargne-pension rejoint les objectifs de la SIU

Placement a long terme accessible, qui Des exigences d’investissement garantissent
il | représente pour de nombreux citoyens une \@ 9 g

@ premiére étape vers la constitution d’'un des placements significatifs en Europe, y
patrimoine individuel compris dans des small caps européennes et

belges
Pourcentage ¢ Le produit financier le plus courant aprés
d’investisseurs le compte d’'épargne, tant chez les jeunes « Exposition minimum a I'euro, ainsi qu'a des
SIS hey los | i lUs 40& Pourcentage ; L ..
particuliers que chez fes investissedrs plus ages d'actifs nets actions et obligations européennes
. i
recourant a . . . . . N
e e Les produits doivent offrir de la value for investis au sein de . A titre de comparaison, ce pourcentage
pension money I'EEE oscillait, pour les autres fonds mixtes
+  Plus d'1,8 million de Belges investissent o belges, entre (au moins) 32 % et 45 %
53 % dans un fonds d’'épargne-pension 88 %
. . *  Exposition minimum a des actions
* Lavaleur moyenne parlnvesUsseuraugrnente européennes d’'une capitalisation boursiere
Valeur moyenne selon la tranche d’age, pour atteindre environ Montant investi inférieure a 3 milliards d’euros (small caps)
duni i ¢ 27 000 euros chez les 65 ans et plus g d Il
un investissemen ans ces small caps * 357 millions d’euros investis dans des
dans un fOﬂd§ +  Toutes les personnes investissant dans un européennes small cap belges
d'épargne-pension fonds d’épargne-pension ne souscrivent pas )
chague année a hauteur du montant 2,1 milliards d’euros * A titre de comparaison, ce montant
14 973 euros maximum fiscal, quelle que soit la tranche s'élevait, pour les autres fonds mixtes
d’age belges, a seulement 58 millions d’euros
g

Grace a la combinaison, d’'une part, de caractéristiques qui ont conduit a sa large diffusion au sein de la population belge et,
d’autre part, de exigences d’investissement axées sur I’économie européenne, le régime actuel de I'épargne-pension contribue
d’ores et déja a la réalisation des objectifs de la SIU

FSMA
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Financement de
I’économie
européenne

88% des actifs des fonds
d’épargne-pension sont
investis dans I’lEspace
économique européen
(EEE)

2,1 milliards d’euros
investis dans des
‘smallcaps’ européennes,
dont 357 millions d’euros
dans des actions belges

Une part
proportionnellement bien
supérieure a celle de fonds
comparables

Colts

Les colts moyens sont
globalement
comparables a ceux de
produits similaires

Fonds d’épargne-
pension : colts
généralement inférieurs
ou comparables a ceux
de produits similaires en
Europe et en Belgique

Produits de la branche 21
. colts généralement
nettement inférieurs a la
moyenne européenne

Produits de la branche
23 : colts généralement
supérieurs a la moyenne
européenne
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Rendement

Parvient a générer un
rendement correct

Fonds d’épargne-
pension : généralement
en ligne avec, voire
supeérieur au
rendement net de
produits comparables
en Europe

Produits de la branche
21: généralement en
ligne avec la moyenne
europeenne

Produits de la branche
23 généralement
légerement supérieur a
la moyenne
européenne

L’épargne-pension est connue de beaucoup mais peu en mesurent pleinement l'intérét
La déductibilité fiscale “masque” trois caractéristiques importantes



88% du patrimoine investi au sein de 'EEE

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%

7%

88%

2015

| Africa

Pourcentage moyen pondéré des actifs nets totaux des fonds d'épargne-pension, ventilé par région
d'investissement (en %, au 31 décembre)

8%

88%

2016

m Asia-Pacific

8% 8%

89%

2017 2018

BEEA mEurope hors EEA

8% 7% 8% 8% 8% 10% 9%

S i 87% 88%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Middle-East NorthAmerica ™ South-America Supra National / diverse regions
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Exigences en matiére d’investissement prévues par la |égislation fiscale actuelle

Actuellement dans les articles 145/11 et 145/13 du Codes des Impdts sur les Revenus (1992)

Art. 223, Larticle 145/11 du Code des impéts sur les revenus 1902, inséré par la loi du 28
décembre 1902 et remplacé par la loi du 17 mai 2004, est remplscé par ce qui suit -

“Art. 143/11. La société de gestion dun fonds dépargne pension agréé conformément &
Iarllcle 145/16 est tenue d'affecter les actifs de ce fonds et les revenus de ces actifs, sous
des charges, en visés et dans les limites fikdes
aux 1° & 7", ci-eprés

1° 20 pet. au plus des actifs détenus tels que définis eux 2° & 6°, ci-aprés peuvent &tre
libellés dans une monnaie autre que leurs ;

2" 75 pet. au plus des actifs détenus peuvent étre investis en obligations et autras titres de
créances négociables sur le marché des capitaux, en préts hypothécaires et en dépits
dargent dans les limites et selon les modalités suivantes

- en obligations et autres titres de créances libellés en euros ou dans la monnaie d'un Etat
membre de [Espace économique européen, émis ou garantis inconditionnaliement, en
principal e| m |m.e|els par un Etat membre de IEspace econ Dmlque eurcpéen, par lune de
ses par dautres. ou publics d'un Etat
membre de [Espace économique eurcpeéen ou par une organisation 3upra||at|ona le dont font
partie un ou plusieurs Etats membres de [Espace économique eurcpéen ou en préts
hypothécaires libellés en euros cu dans la monnaie d'un Etat membre de [Espace
Economique eurcpéen ;

- maximum 40 pet. Du total de ces obligations et autres titres de créances négociables sur
le marché des capitauy, de ces préts hypothécaires et de ces dépots dargent peuvent
consister en actifs libellés en euros ou dans la monnaie d'un état membre de lespace
&conomigue eurcpéen émis par des societés de droit public cu privé dun état membre de
lespace économigue eurcpéen ou en dépits dargent effectués en euros ou dans la monnaie
dun état membre de I2space économique eurcpéen pour une durée supérieurs & un an
aupres d'un #tablissement de crédit agréé =t comtrolé par une autorité de contrile de cet état
membre;

- maximum 40 pct. du otal de ces obligations et autres tires de créances négociables sur
le marché des capitaux, de ces préts hypothécaires et de ces dépots dargent pauvent
consister en actifs libellés dans la monnaie dun Etat non-membre de |Espace économigue
suropéen, mis ou gerantis inconditionnellement, en principal et en intéréts. par un Etat non
membre de [Espace économique eurcpéen, par dautres organismes ou éablissements
publics dun E1at non-membre de [Espece économique européen ou par une organisation
supranationzle dont aucun Etat membre de [Espace économigue eurcpéen ne fait partie. ou
en actifs libellés dans la monnaie dun Etat non-membre de IEspace économique européen,
dune duréa supérieura & un an. &émis par des sociétés de droit public ou privé issues da ce
méme Etat, ou en dépéts d'argent effectués dans la monnaie dun Etat non-membre de

IEspace économigue europden pour une durée supérisure & un an auprés d'un &tablissement
de crédit agréé et contrdlé par une autorité de contrdle de cet Etat ;

3° 75 pet. au plus des actifs détenus peuvent étre investis directement en actions et autres.
waleurs assimilables & das actions dans les limites et selon les modzlits suivames :

- maximum 70 pot. du totel de ces actions et valeurs peuvent consister directement en
actions et autres valeurs assimilables 4 des actions de sociétés du droit d'un Etet membre
de [Espace économique européen dont la capitalization boursiére ast supérieure 3 3000 000
000 evros ou se contre-valeur exprimée dans s mennaie dun Etat membre de [Espace
£conomigue eurcpéen et qui sont cotées surun marche réglementé ;

- maximum 30 pet. du totel de ces actions et valeurs peuvent consister directement en
actions et autres valeurs assimilables & des actions de sociétés du droit d'un Etat membre
de [Espace conomique suropéen, dont | cepitalisstion boursisre st inférisurs & 3 000 000
000 suroe ou s contre-valeur exprimée dans ls mennaie dun Etat membre de [Espace
&conomique européen, et qui sont cotées sur un marché réglementé ;

- maximum 20 pot. du totel de ces actions et valeurs peuvent consister directement en
actions et autres valeurs assimilables  des actions de seciétés du droit d'un Etat non
membre de [ Espace dconomique eurcpéen, non libellées en suros ou dans une monnaie dun
Etat membre de |Espace économigue eurcpéen, et colées sur un marché de fonctionnement
régulier, surveillé par les autorités reconnues des pouveirs publics d'un Etat membre de
TOrganisation de coopération et de développement éconemiqua ;

410 pet. au plus des actifs peuvent tra invastis sur (a) un compta en euros ou dans une
monnaie dun Etat membre de [Espace économique europden, auprés d'un établissement de
cradit agréé et contrélé per une eutorité de contrdle d'un Etat membre de [Espace
&conomique eurcpéen cu (b) dans des parts d'organismes de placement collectif visés &
Tarticle 52. § Ter. 3° et 6°, de larmété royal du 12 novembre 2012 relatif aux organizmes de
placement collectif qui répondent aux conditions de la directive 2009/65/CE ou a larticla 35,
5 Ter, 5* et 6%, de lamété royal du 25 février 2017 relatif & certains orgenismes de placemeant
collectif altematifs publics et & leurs sociétés de gestion, e portant des dispositions
diverses qui eni du marché monétaire ot liquidités,
conformément au Réglement (UE) 2017/1131 du Parlement eurcpéen et du Conseil du 14
juin 2017 sur les fonds monetaires.

5° 10 pet. au plus des actifs détenus peuvent étre investis dans d'autres valeurs mobiliéres
et instruments du marché monétaire tels que visés a larticle 52, § 2, de larrété royal du 12
novembre 2012 relatif aux organismes de plecement collectif qui répondent aux conditions
de |a directive 2000/65/CE ou & larticle 25, § Z, de larmété royal du 25 février 2017 relatif &
certains organismes de placement collectf ahematifs publics et 4 leurs sociétés de gestion,
2t ponant des dispositions diversas

6° 20 pet. au plus des sciifs détenus peuvent étre investis dans des parts d'organismes de
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placement collectif visés & larticle 52, § Ter, 5° ot 6* de Famété royal du 12 novembre 2012
telatif aux organismes de placement collactif qui répondent aux conditions de la directive
2009/65/CE ou & farticle 35, § ler, 5° et 6°, de famété royal du 23 février 2017 relatf
cartains organismes de placement collectif alternaifs publics et 4 leurs socié12s de gestion,
&t portent des dispositions diverses dont fobjet exclusif est le plecement collectii de moyens
financiers recusillis auprés du public dans des actifs visés aux points 2° etfou 3°;

7¢ les actifs déorits ci-dessus sux points 2* & 67, et émis dans une davise autra que [eur
peuvent &tre couveris partiellement ou compl&tement pour le risque de change par des
instruments financiers dérivés, de fagnn & iR que = pourcentage couvert ne soit pas pris en
compte pour le maximum mentionné au peint 17

18



Exigences en matiére d’investissement prévues par la |égislation fiscale initiale

L’Arrété royal instaurant un régime d’épargne du troisieme age ou d’épargne-pension (1986)

Fo Affectation dis sommes ef primes versdes
Les versements d un compbe-dpargne, collectif ou individuel, nins!
gue les primes d'essurancedpagne, dolvent étre affsctés b certaing
objectifs axts notamment sur la promaotion du capital & risquoe.

Cest ainsi que les actifs des fonds communs agréés of les revenus
de ces petifs doivent, sous ddcduction des charges, &tra affectés de la
mani@re suivante :

— o minimum 30 pe. ductions belges;

— en obligations libellSes en franes belges émises et garanties par
les pouveirs publics belpes; .

— gn obligations, bons d calsse ou autres dépdls & inkérét fixe
d'une durée supérieure 4 un an, libellés en francs belpes en dmis par
des sociétés belges de droit publie ou privé ow en dépdts d'argent en
francs balges pour une durée superiewre & un an;

— e certificats immobiiers relatifzs 4 des immeubles sis en
Belgique ou en prits hypothdeaires sur de tels immeubles;

— ap macximum 10 pe. on valmars mobilidres élrangéres cotées 4
une bourge belge ou en paris de fonds communs de placement
beolizes agreés par la Commission bancaire;

— au maximum 10 pe. en awirs en compte en frencs beiges,
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Approche “back to the roots”

« Les exigences actuelles en matiere dinvestissement sont beaucoup plus
complexes gu’initialement déeterminé par le législateur en 1986.

 Le législateur avait pour objectif a stimuler, par le biais de I'épargne-pension, le
capital a risque et les exigences d’investissement etaient simples.

« La FSMA estime gu'une simplification «back to the roots» des exigences
d’investissement pourrait contribuer a réeduire le niveau des couts.

« Une simplification peut également favoriser la diversité au sein de l'offre de
produits et, par exemple, permettre la gestion passive.
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@ Pistes en vue de réformer I'’épargne pension

Regles
d'investissement

. . Mobilité accrue
Gestion passive
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Que peut-on apprendre du compte d’investissement suédois ?

* 11.900.123 habitants « 10.587.710 habitants

* PIB par habitant : €44.800 + PIB par habitant : €42 900

* Nombre d’épargnants pour leur retraite : 1,8 million « Nombre de détenteurs d’'un compte : 3,8 millions
(2024, pour les fonds d’épargne-pension) (2023)

* Patrimoine investi: 42 milliards EUR (2024, pour les : : o ’
, . > * Montant investi dans le compte d’investissement
assurances épargne-pension et les fonds d’épargne-

Semsion) suédois : 151 milliards EUR (2023)
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Modernisation du régime actuel a la lumiere de I'évolution des attentes et
des comportements

« Compte tenu de I'évolution des attentes et des comportements des investisseurs particuliers, il convient de réexaminer le
régime actuel en vigueur au sein du troisiéme pilier de pension et de procéder a des réformes ciblées

« Cesréformes visent a préserver 'attractivité du troisieme pilier de pension et a le renforcer dans un contexte margué par une
augmentation systématique du nombre d’investisseurs particuliers belges actifs dans les ETF, surtout chez les jeunes

« On observe également une attention accrue portée aux colts des produits d'investissement, une popularité croissante de
investissement passif et une attente de davantage de flexibilité

Meilleure mobilité

* Simplifier le transfert entre produits d’épargne-pension

+ Attente que les objectifs de la SIU soient pris en compte

* Régles de gestion plus flexibles, avec un investissement
minimal en actions européennes

- Elargissement potentiel de la gamme des produits * Supprimer les obstacles entravantla mobilite

proposés « Couts de transfert facturés

¢ Gesilion peEmiie)/ETE + Limitation a un seul produit d’épargne-pension par année
» Codts structurellement plus faibles civile

* Passage impossible entre assurance et fonds
» Davantage de concurrence
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