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Rapport annuel 2025



Rapport annuel 2025

• Aperçu des activités de la FSMA en
matière de contrôle et d’éducation
financière

• Focalisation sur plusieurs grands thèmes
(p .ex . les data analytics , l’IOSCO, le
portefeuille de l’investisseur belge, la
prévention et la sensibilisation face aux
fraudes, …)

• Interviews de collaboratrices et
collaborateurs de la FSMA sur l’un de
leurs projets ou l’une de leurs activités

• Disponible sur : 
www.fsma.be/fr /rapports -annuels
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Vous souhaitez recadrer 
l'image insérée ? Allez 
dans Format de l'image 
et appuyez sur
Ou allez dans Outils 
d'image - Format -
Recadrer

CONSEIL

Présentation en ligne 
interactive

• Outil en ligne interactif

• Sélection d’informations 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
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15ème édition du rapport 
annuel de la FSMA

• La FSMA a été créée le 1er avril 2011

• Mission : contribuer à ce que le système
financier mérite la confiance de ses
utilisateurs

• 15 années d’initiatives avec un focus sur :

• L e c ontrôle des produits financiers

• Le  c ontrôle des règles de conduite

• Le  c ontrôle des coûts

• L’é ducation financière

• ...

• L’intérêt du consommateur financier
occupe une place centrale

• De nombreux outils ont été lancés

• La ligne du temps présentée dans le
rapport annuel donne un aperçu des
actions de la FSMA (p . 24 -30 )
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2011-2017
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2011

Moratoire sur 
les produits 
trop complexes

2012 2013 2014

Naissance de 
Wikifin

Simulateur de 
comptes 
d’épargne 
(comparaisons)

Interdiction de 
vendre des 
produits 
financiers 
risqués et 
complexes

Simulateur 
héritage 
(répartition de 
l’héritage et 
montant des 
droits de 
succession)

Contrôle du 
respect des 
règles de 
conduite

2015

Canal dédié aux 
lanceurs d’alerte

2016 2017

Mystery 
shopping dans 
les entreprises 
financières

Première 
édition de La 
Semaine de 
l’Argent

Simulateur 
immobilier 
(calcul des frais 
liés à un projet 
immobilier)



2018 -2025
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2018

Lutte contre les 
plateformes de 
trading
frauduleuses

2019 2020 2021

Ouverture des 
portes du 
Wikifin Lab

Campagne anti -
fraude visant 
un large public

Comparateur 
d’assurances RC 
familiale

Sanction sévère 
pour abus de 
marché

2022

Nécessité pour 
les produits 
d’offrir de la 
value for money

Calculateur de 
coûts pour les 
produits de 
pension

2023 2024

Interdiction 
des assurances 
pour 
smartphones

Examen par le 
FMI de la 
surveillance 
financière en 
Belgique 

2025

Instauration 
du serment 
bancaire

Comparateur de 
coûts pour les 
fonds



2026 - ...
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2026

Savings & Investment 
Union

Investissements

Rapport Draghi

Savings & 
Investment Union

Constitution de 
pension

Savings & 
Investment Account

Compétitivité 
européenne



4 phases de l’agenda de la FSMA pour la “SIU belge”
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1 2 3 4

Gestion collective de la 
pension individuelle avec 
avantage fiscal (3ème 
pilier) 

Investissement individuel 
(4ème pilier)

Nouvel élan pour la bourse: 
encourager les IPOs

Gestion collective sans 
avantage fiscal ( asset 
management )
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Comment faire en sorte que l’épargne des Belges soit 
investie dans des entreprises européennes, afin de renforcer 

la prospérité économique et la compétitivité en Europe ?



Réforme et renforcement 
du troisième pilier de 
pension



Épargne -pension actuelle

Pistes de réforme

Constitution de patrimoine

12

Points essentiels

• La constitution d’un patrimoine en vue de la retraite repose essentiellement en Belgique sur la
pension complémentaire au sein du deuxième pilier de pension, mais également sur l’épargne et
les investissements individuels dans le cadre du troisième pilier de pension
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Investissements au sein de 
l’UE

Modernisation de l’épargne -
pension

• Des investissements supplémentaires sont nécessaires pour pouvoir atteindre les objectifs
stratégiques de l’Union européenne (UE)

• Plusieurs pistes sont actuellement explorées en vue de réformer le troisième pilier de pension . Il
est important de déterminer quel(s) but(s) l’avantage fiscal accordé à ce pilier est censé servir

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

• Il convient de réexaminer le régime actuel de l’épargne -pension et de le moderniser à lumière de
l’évolution des attentes et des comportements des investisseurs particuliers : des règles
d’investissement modernes et une meilleure mobilité s’imposent .



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

Constitution d’une pension et canalisation de l’épargne vers des investissements 
productifs
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1er pilier de pension
Pension légale

2 ème pilier de pension
Pension complémentaire

3 ème pilier de pension
Épargne -pension et épargne à 

long terme (avec incitant fiscal)

Épargne et investissements 
individuels (sans incitant 

fiscal) 

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

113 milliards 
d’euros 
réserves 
acquises

42 milliards 
d’euros 

patrimoine total 
constitué

Comptes d’épargne, 
(autres) fonds 

d’investissement, 
produits d’assurance, 

etc.

Canalisation de 
l’épargne vers des 
investissements 

productifs au sein 
de l’UE par le biais 

de placements à 
long terme
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Le patrimoine total de l’épargne -pension s’élève en Belgique à 42 milliards d’euros 
(fin 2024)
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Patrimoine de l’épargne -pension au sein du troisième pilier en Belgique
(en milliards d’euros, au 31 décembre)

Pensioensparen - Pensioenspaarfonds (netto-activa) Pensioensparen - Verzekering (technische voorzieningen)



PUBLICATION RAPPORT ANNUEL 2025 - RÉFORME ET RENFORCEMENT DU TRO ISIÈME PILIER DE PENSION 15

L’épargne -pension rejoint les objectifs de la SIU

Placement à long terme accessible, qui 
représente pour de nombreux citoyens une 

première étape vers la constitution d’un 
patrimoine individuel

D es exigences d’investissement garantissent 
des placements significatifs en Europe, y 

compris dans des small caps européennes et 
belges

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

Pourcentage
d’ investisseurs 

particuliers 
recourant à 
l’épargne -

pension

53 %

• Le p roduit financier le plus courant après 
le compte d’épargne, tant chez les jeunes 
que chez les investisseurs plus âgés

• Les produits doivent offrir de la value for 
money

• Plus d’ 1,8 million de Belges investissent 
dans un fonds d’épargne -pension

Valeur moyenne 
d’un investissement 

dans un fonds 
d’épargne -pension

14 973 euros 

• La valeur moyenne par investisseur augmente 
selon la tranche d’âge, pour atteindre environ 
27 000 euros chez les 65 ans et plus

• Toutes les personnes investissant dans un 
fonds d’épargne -pension ne souscrivent pas 
chaque année à hauteur du montant 
maximum fiscal , quelle que soit la tranche 
d’âge

Pourcentage 
d’actifs nets

investis au sein de 
l’EEE

88 %

• Exposition minimum à l’euro, ainsi qu’à des 
actions et obligations européennes

• À titre de comparaison, ce pourcentage 
oscillait, pour les autres fonds mixtes 
belges, entre (au moins) 32 % et 45 %

Montant investi
dans des small caps

européennes

2,1 milliards d’euros

• Exposition minimum à des actions 
européennes d’une capitalisation boursière 
inférieure à 3 milliards d’euros ( small caps )

• 357 millions d’euros investis dans des 
small cap belges

• À  titre de comparaison, ce montant 
s’élevait, pour les autres fonds mixtes 
belges , à seulement 58 millions d’euros 



• Parvient à générer un 
rendement correct

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

• Produits de la branche 
21 : généralement en 
ligne avec la moyenne 
européenne

• Produits de la branche 
23 : généralement 
légèrement supérieur à 
la moyenne 
européenne
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Financement de 
l’économie 

européenne

• 88% des actifs des fonds 
d’épargne -pension sont 
investis dans l’ Espace 
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 à celle de fonds 
comparables

Coûts

• Les coûts moyens sont 
globalement 
comparables à ceux de 
produits similaires

• Fonds d’épargne -
pension : coûts 
généralement inférieurs 
ou comparables à ceux 
de produits similaires en 
Europe et en Belgique 

• Produits de la branche 21 
: coûts généralement 
nettement inférieurs à la 
moyenne européenne 

• Produits de la branche 
23 : coûts généralement 
supérieurs à la moyenne 
européenne

Rendement

L’épargne -pension est connue de beaucoup mais peu en mesurent pleinement l’intérêt
La déductibilité fiscale “masque ” trois caractéristiques importantes
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88% du patrimoine investi au sein de l’EEE
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Actuellement  dans les  articles 145/11 et 145/13 du Codes des Impôts sur les Revenus ( 1992 )

Exigences en matière d’investissement prévues par la législation fiscale  actuelle
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Exigences en matière d’investissement prévues par la législation fiscale  initiale

L’Arrêté  royal instaurant  un régime  d’épargne  du troisième  âge  ou  d’épargne -pension (1986)
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Approche “ back to the roots ”

• Les exigences actuelles en matière d’investissement  sont  beaucoup  plus  
complexes  qu’initialement  déterminé  par  le  législateur  en  1986 .

• Le  législateur  avait  pour  objectif  à  stimuler,  par le biais de l’épargne -pension, le
capital à risque et les exigences d’investissement étaient simples .

• La FSMA estime qu’une simplification «back  to  the  roots » des exigences  
d’investissement pourrait contribuer à réduire le niveau des coûts .

• Une simplification peut également favoriser la diversité au sein de l’offre de
produits et, par exemple, permettre la gestion  passi ve .
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Pistes en vue de réformer l’épargne pension

Gestion passive

Règles 
d'investissement

Mobilité accrue

• Important de déterminer quel(s) but(s) l’avantage fiscal accordé au sein du troisième pilier de pension est censé servir

• Dans le cadre de sa mission d’autorité de contrôle, la FSMA soutient le double objectif d’un renforcement de la
constitution d’un patrimoine individuel et de l’orientation de l’épargne vers des investissements productifs , qui
s’inscrit également dans la ligne des objectifs de l’Union européenne de l’épargne et des investissements (SIU)

Compte 
d'investissement 

suédois
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Que peut -on apprendre du compte d’investissement suédois ?

• 11.900.123 habitants

• PIB par habitant : €44.800

• Nombre d’épargnants pour leur retraite : 1,8 million 
(2024, pour les fonds d’épargne -pension)

• Patrimoine investi : 42 milliards EUR (2024, pour les 
assurances épargne -pension et les fonds d’épargne -
pension)

• 10.587.710 habitants

• PIB par habitant : €42 900 

• Nombre de détenteurs d’un compte : 3,8 millions 
(2023)

• Montant investi dans le compte d’investissement 
suédois : 151 milliards EUR (2023)
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Modernisation du régime actuel à la lumière de l’évolution des attentes et 
des comportements

• Compte tenu de l’évolution des attentes et des comportements des investisseurs particuliers, il convient de réexaminer le 
régime actuel en vigueur au sein du troisième pilier de pension et de procéder à des réformes ciblées 

• Ces réformes visent à préserver l’attractivité du troisième pilier de pension et à le renforcer dans un contexte marqué par u ne 
augmentation systématique du nombre d’investisseurs particuliers belges actifs dans les ETF, surtout chez les jeunes

• On observe également une attention accrue portée aux coûts des produits d’investissement, une popularité croissante de 
l’investissement passif et une attente de davantage de flexibilité 

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

Modernisation des règles d'investissement Meilleure mobilité

• Règles de gestion plus flexibles , avec un investissement 
minimal e n actions européennes

• Élargissement potentiel de la gamme des produits 
proposés

• Gestion passive/ETF

• Coûts structurellement plus faibles

• Davantage de concurrence

• Simplifier le transfert entre produits d’épargne -pension

• Supprimer les obstacles entravant la mobilité

• Coûts de transfert facturés

• Limitation à un seul produit d’épargne -pension par année 
civile

• Passage impossible entre assurance et fonds
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