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Actifs en asset management

2019

314,4 mia

EUR 2020
346,5 mia
o EUR

* Remarque technique :

Certains correspondants statis-
tiques ont pu segmenter plus
efficacement leur clientéle et
ont donc moins eu recours a la
catégorie résiduelle « autres »
depuis 2020.

Définition de la gestion de portefeuille

Il faut entendre par gestion de portefeuille ou asset management :

. la gestion, la distribution et le traitement administratif d'OPC,
. la gestion institutionnelle,

. la gestion pour la clientéle privée,

. le conseil en placement.

BEAMA définit dans ses analyses statistiques |'asset management comme le total
des actifs gérés au départ de la Belgique pour des clients belges et étrangers.

Total des actifs gérés au départ de la Belgique

En 2020, le total des actifs en asset management en Belgique a progressé de 10,2%
pour atteindre 346,46 milliards EUR en toute fin d'année.

De ces 346,46 milliards EUR, 23,5%, soit 81,58 milliards EUR, sont gérés pour le
compte de clients étrangers. En 2019, ce chiffre était de 20,8%, alors qu'en 2010, il
atteignait encore 30,2%. Concrétement, cela signifie qu'au cours de la période
2010-2019, le pourcentage d'actifs gérés pour des clients belges a généralement
gagné en importance. Cependant, il est possible qu'un revirement ait commencé en
2020 (potentiellement, entre autre, en raison du Brexit).

Total des actifs en asset management en milliards EUR

2019 2020 Différence en %
Gestion collective 160,05 190,85 71924
Gestion discrétionnaire 100,78 102,00 127
Conseil en placement 53,56 53,60 008

Source : BEAMA

Les OPC demeurent la catégorie la plus importante au sein du groupe des actifs en
gestion collective. Fin 2020, les asset managers géraient au départ de la Belgique
pour 174,51 milliards EUR d'OPC pour le compte de clients belges et étrangers.

En outre I'on constate qu'au sein des groupes des actifs sous gestion discrétionnaire
et des actifs sous conseil en placement, respectivement 37,7% et 70,2% sont gérés
via des OPC.

Ventilation selon le type de clients

Si I'on ventile le total des actifs en asset management en fonction du type de clients,
on observe, en 2020, une augmentation de 7,7% chez les clients institutionnels.

Dans la catégorie des clients non-institutionnels, le sous-groupe des clients private
banking a enregistré une augmentation de 4,7% en 2020. La catégorie des clients
retail a connu la diminution la plus marquée, avec 51,9% *. Les autres clients
non-institutionnels ont diminué de 24,3% en 2020.

Les investisseurs institutionnels représentent, comme par le passé, la principale
catégorie parmi les clients des gestionnaires de portefeuilles. En 2019 et 2020, le
groupe des personnes physiques, composé des clients private banking et des
particuliers, a cependant dépassé la catégorie des investisseurs institutionnels.
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Intégration des critéres ESG au Total des actifs en asset management en milliards EUR : ventilation par type de
niveau de l'entreprise

clients
2019 2020 Différence en %
E Investisseurs institutionnels 130,22 140,26 771
1 K banques 18,23 19,78 850
fonds de pension 26,23 27,37 433
" assureurs 24,41 24,64 094
5 autres 61,34 68,47 11,62
S % Clients private banking & particuliers 125,40 161,68 2894
. Autres 58,78 44,51 2427

Source : BEAMA

Actifs sous gestion collective

59,96%
m Gestion collective (OPC)

Les OPC gérés par des asset managers en Belgique constituent la catégorie la
plus importante des produits de placement en gestion collective. Comme évoqué
précédemment, ils représentaient fin 2020 174,51 milliards EUR.
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Source : BEAMA
Actifs sous gestion discrétionnaire
Les actifs sous gestion discrétionnaire représentent au total 102,00 milliards EUR
dont 87,71 milliards EUR, soit 86,0%, sont gérés pour le compte d'investisseurs
institutionnels. Ces investisseurs institutionnels sont principalement (81,3%) établis
en Belgique.

Le graphique ci-dessous présente la composition d'un portefeuille sous « gestion
discrétionnaire » moyen en 2020.

Vote selon les critéres ESG pour
les actions listées publiquement
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m Gestion discrétionnaire
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Actifs sous conseil en placement

Fin 2020, les actifs sous conseil en placement représentaient 53,60 milliards EUR. Ces
actifs sont quasi exclusivement gérés pour des clients belges.
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OPC de droit belge et étranger distribués en Belgique

2019

219,6 mia
EUR 2020
231,7 mia
(- EUR

+5,5%

Scope : actifs nets des
OPC distribués publique-
ment sur le marché belge
(cf. liste FSMA).

Evolution du marché en 2020

Les ménages belges épargnent et investissent toujours beaucoup. Selon les chiffres
publiés par la BNB, I'épargne des ménages a progressé en moyenne de 3,1% par an
au cours des cing dernieres années. Les comptes d'épargne représentent ici la plus
grande part en termes absolus.

En termes relatifs, c'est en 2016 au niveau des produits d'assurance que la plus forte
croissance de I'épargne des ménages a été observée. En 2017 et 2019, ce sont a les
OPC qui ont enregistré I'augmentation la plus marquée de I'épargne des ménages.
En 2018, seuls les comptes d'épargne ont enregistré une progression. En 2020,

les comptes d'épargnes et les OPC étaient au coude a coude avec une croissance
respectivement de 6,20% et 6,15%.

Au cours des cing derniéres années, les OPC ont connu une croissance moyenne de
4,8%, soit plus de 60% de I'épargne totale des ménages pendant cette période!
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=+—Part de marché des OPC dans le patrimoine financier des ménages

Source : BNB

Les actifs nets des OPC belges et étrangers distribués publiquement sur le marché
belge ont augmenté, courant 2020, de 12,13 milliards EUR, soit une augmentation
de 5,5%, et atteignaient 231,75 milliards EUR au 31 décembre 2020. Cette évolution
du marché dans le secteur belge des OPC tient presque intégralement aux
souscriptions nettes en 2020.

En 2020, le secteur des OPC a enregistré des souscriptions nettes d'un montant de
11,38 milliards EUR. Des souscriptions nettes aussi élevées n‘ont plus été observées
depuis le tournant du millénaire. Au cours du dernier lustre, les souscriptions nettes
dans le secteur des fonds en Belgique se sont élevées a 36,02 milliards EUR.

En 2020, les souscriptions et les remboursements ont respectivement représenté
91,06 milliards EUR et 79,68 milliards EUR.

D'apres les données de la BNB, les OPC représentaient, fin 2020, 15,8% de I'encours
financier total des particuliers. Au cours de la période la plus florissante, soit fin
2005, les OPC représentaient 17,2% de I'encours financier total des particuliers.

Remarque technique sur les chiffres BEAMA : purification pour double comptage
Autant les actifs net que les souscriptions/remboursements sont apurés par BEAMA
pour doubles comptages. Cela implique que les actifs nets et les souscriptions/
remboursements des fonds qui investissent dans d'autres fonds sont comptabilisés
pour autant qu'ils n'aient pas encore été comptabilisés dans les fonds sous-jacents.
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Répartition géographique OPC qui investissent principalement en titres a revenu fixe
gsgedrzztiigzéiogae;?"i'eudees En 2020, les actifs des OPC obligataires en Belgique ont augmenté de 3,81 milliards
o EUR (+9,8%). Cette augmentation est uniquement due aux souscriptions nettes.

Les OPC monétaires ont vu leur actif net augmenter de 0,38 milliard EUR (+8,9%).
Durant I'année 2020, les fonds monétaires ont souvent été utilisés dans les
portefeuilles de fonds (de fonds) mixtes pour atténuer I'impact de la pandémie de
Covid-19 sur I'économie mondiale et les marchés financiers.

= Mondial = Autre

71,54%

OPC qui investissent principalement dans des titres a revenu variable

Malgré I'impact important de la pandémie du Covid-19 au cours du premier tri-
mestre 2020, les titres a revenu variable ont connu une année boursiére positive. En
outre, les OPC investissant dans ces titres ont également connu d'importantes sous-
criptions nettes. Ces deux mouvements positifs sont a I'origine de 'augmentation de
I'actif net des OPC investissant principalement dans des titres a revenu variable.

m Amérique  ® Asie

mBelgique ®Zoneeuro  ® Europe

En 2020, les actifs nets des OPC d'actions ont progressé de 5,26 milliards EUR
(+8,0%). Cette progression s'explique pour 3/5°™ par des souscriptions nettes et
pour 2/5°™ par des hausses de cours des titres sous-jacents.
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Source : BEAMA

Courant 2020, I'encours des OPC mixtes (y compris les fonds d'épargne-pension)
a progressé de 3,99 milliards EUR (+3,8%) et cette évolution s'explique pour 2/3°™°
par des souscriptions nettes.

Dans la catégorie des fonds mixtes, les fonds d'épargne-pension ont enregistré une
augmentation de 0,93 milliard EUR (+4,4%) en 2020. 55% de cette augmentation est
due aux résultats d'investissement positifs des titres sous-jacents enregistrés en
2020.

Lors de I'année écoulée 2020, les fonds d'épargne-pension ont rapporté un return
moyen de +2,0%. Sur une période de 10 ans et de 25 ans les returns on été
respectivement de +5,0% et +6,2%.

En 2020, les OPC avec protection de capital ont enregistré une diminution de leur
actif net de 1,46 milliard EUR (-31,3%). Ce mouvement vient du fait que beaucoup
de ces fonds arrivés a échéance ne sont pas (suffisamment) remplacés.

OPC en investissement sociétalement responsable et durable
Nombre d'OPC durables distribués en Belgique

2016 2017 2018

2019 2020

Source : BEAMA « Towards Sustainability » label

La liste la plus récente des OPC durables et la définition/méthodologie utilisée par
BEAMA peuvent étre consultées sur le site internet www.towardssustainability.be.

Evolution d'OPC durables distribués en Belgique

Les actifs nets commercialisés en Belgique des OPC durables atteignaient 69,37
milliards EUR fin 2020. Avec ce montant, ces OPC représentent actuellement 29,9%
du total du marché des OPC en Belgique.
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https://www.towardssustainability.be/fr
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Source : Enerdata

Tableau détaillé présentant des informations selon la politique d'investissement
Actifs nets des OPC de droit belge et de droit étranger

2019 2020

mia EUR % mia EUR %
OPC d'obligations 38,87 17,70 42,68 1842
obligations d'Etat 6,32 288 5,14 222
obligations d'entreprises 9,22 420 13,72 592
oblig. d'Etat / d’entreprises 13,98 6,36 14,63 637
autres obligations 9,35 426 9,18 396
OPC monétaires 4,23 1,92 4,60 7,99
en EUR 2,21 17,01 2,71 1,17
en autres devises 2,02 092 1,89 082
OPC d'actions 65,83 2997 71,08 3067
Belgique 1,34 067 0,84 036
Zone euro 6,21 283 5,06 218
Europe 17,82 812 14,16 611
Amérique 8,37 3871 8,56 370
Asie 2,79 127 344 7,48
mondial 26,18 11,92 35,45 7530
autres actions 3,12 7,42 3,57 1,54
OPC mixtes 105,61 4809 109,61 47,30
dont fonds d'épargne-pension 21,32 971 22,25 960
dont fonds CPPI 0,11 005 0,13 006
OPC avec protection de capital 4,66 212 3,20 1,38
1. liés a des actions 4,66 212 3,20 1,38
<21é|\i/iésse2 des taux d'intérét, a des crédits et a des 0,00 000 0,00 000
Divers 0,42 019 0,57 025
ToTAL 21961 10000 23175 100,00

p.m. fonds de fonds 80,62 89,79

Source : BEAMA
Remarque technigue : Les actifs nets des fonds de fonds n‘ont pas été apurés pour doubles comptages.
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Moyenne de la classification du

risque KIID des OPC distribués

en Belgique

S
i

Source : BEAMA
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Souscriptions et remboursements en Belgique des OPC de droit belge et étranger
en milliards EUR - selon la politique d'investissement

Souscriptions Re':"‘l:?“t';se' Apport net
2019 2020| 2019 2020| 2019 2020
OPC d'obligations 19,46 2946 1938 23,86 0,08 5,60
OPC monétaires 9,12 13,21 1864  13,05| -9,52 0,16
OPC d'actions 28,54 34,83 20,81 31,69 7,76 3,14
OPC mixtes 6,25 12,91 4,11 10,22 2,14 2,69
dont fonds d'épargne-pension 1,25 1,24 0,99 0,83 0,26 0,41
OPC avec protection de capital 0,48 0,48 0,45 0,25 0,03 0,23
1. liés a des actions 0,48 0,48 0,43 0,25 0,05 0,23
Divers 0,52 0,17 0,62 062 -010 -045

p.m. fond’s de fonds 2076 2254 1955 1825 06171 429

Source : BEAMA
Remarque technigue : Les souscriptions et les remboursements des fonds de fonds n‘ont pas été apurés

pour doubles comptages.

Evolution des souscriptions et remboursements

Les souscriptions nettes d'OPC belges et étrangers, distribués publiquement sur
le marché belge, s'élevaient a 11,38 milliards EUR en 2020. En 2019, il y a eu des
souscriptions nettes a hauteur de 0,39 milliard EUR.

Au cours des cinq derniéres années, il y avait 36,02 milliards d'euros de souscrip-
tions nettes. Ces souscriptions nettes expliquent I'évolution de I'actif net des OPC
distribués publiquement en Belgique pour pres de 61%.

Souscriptions et remboursements en Belgique des OPC de droit belge et étranger
en milliards EUR - évolution a long terme
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Source : BEAMA
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Evolution de la croissance de I'actif net décomposée en effet de volume (apport net)
et effet de prix (évolution des cours) en milliards EUR

40 -

-40
2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

= Apport net mmm Evolution des cours —a—Croissance des actifs nets

Source : BEAMA

Evolution de la croissance de I'actif net des fonds de fonds en milliards EUR

100 4 38,5% 38.8% 387% - 40%

30%

20%

10%

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

mmm Actif net {mia EUR) =% Marché

Source : BEAMA
Remarque technique : Les actifs nets des fonds de fonds n‘ont pas été apurés pour doubles comptages.

Entre 2013 et 2018, une demande croissante des investisseurs pour des fonds de
fonds distribués publiquement en Belgique a été perceptible. En 2019, il y a eu
une légere baisse de la part de ces fonds de fonds, néanmoins, en 2020, ily a eu a
nouveau un intérét croissant pour de tels OPC.
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OPC de droit belge

Evolution du nombre de compartiments

Le 31 décembre 2020, 745 compartiments d'OPC de droit belge figuraient sur la
liste de la FSMA, soit 56 de moins qu’a la fin 2019.

Sociétés d’investissement

Fin 2020, on comptait 699 compartiments de sociétés d'investissement. D'un point
de vue juridique, 679 d’entre elles, soit 97,1%, sont des UCITS. Il y a cinq ans, ce
ratio était de 43,4%.

201 9_ Fonds communs de placement (FCP)
161,2/mia Sur les 46 compartiments de fonds de placement, 33 sont des UCITS d'un point de
EUR 2020 vue juridique, soit 71,7% fin 2020. Il y a cing ans, ce ratio était de 66,2%.

171,3 mia

o EUR Nombre de compartiments d'OPC de droit belge

+6,3% 2019 2020
UCITS 729 712

sociétés d'investissement 670 679

fonds d'épargne-pension 7 9

autres fonds de placement 52 24

AlFs / non-UCITS 72 33

sociétés d'investissement 57 20

fonds d'épargne-pension 14 12

autres fonds de placement 1 1

Source : FSMA

Evolution des actifs nets

En 2020 le total de I'encours géré des OPC de droit belge a progressé de 10,09
milliards EUR (+6,3%) pour atteindre en fin d'année 171,32 milliards EUR. De ce
total, 17,37 milliards EUR ont été distribués a I'étranger, soit 10,1%.

Les OPC sous forme de UCITS représentaient 161,67 milliards EUR en 2020, soit
94,4% de I'encours total des OPC belges, contre 60,9% il y a cinq ans.

Actifs nets des OPC de droit belge selon la nature juridique

2019 2020
mia EUR % mia EUR %
UCITS 148,50 92,170 161,67 94,37
sociétés d'investissement 114,25 70,86 139,84 87,63
fonds d'épargne-pension 12,53 7,77 15,27 891
autres fonds de placement 21,72 1347 6,56 383
AlFs / non-UCITS 12,73 7,90 9,65 563
sociétés d'investissement 3,88 2417 2,62 7,53
fonds d'épargne-pension 8,82 547 7,00 4,09
autres fonds de placement 0,03 002 0,03 002

Source : BEAMA
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Actifs nets des OPC de droit belge selon la politique d'investissement

2019 2020

mia EUR % mia EUR %
OPC d'obligations 11,43 7,09 12,13 7,08
obligations d'Etat 2,49 1,54 2,76 161
obligations d'entreprises 342 212 4,72 2,76
oblig. d'Etat / d’entreprises 3,97 246 3,20 1,87
autres obligations 1,55 096 1,45 085
dont fonds de fonds 2,40 1,49 2,22 17,30
OPC monétaires 2,84 1,76 3,53 2,06
en EUR 1,11 069 1,32 a77
en autres devises 1,73 17,08 2,21 1,29
dont fonds de fonds 0,00 000 0,00 000
OPC d'actions 51,75 32,10 55,09 32,16
Belgique 1,01 063 0,61 035
Zone euro 8,26 512 6,31 3,68
Europe 12,86 7,98 9,99 583
Amérique 9,32 578 8,32 485
Asie 1,93 1,20 2,25 1,37
mondial 17,18 7066 26,27 7533
autres actions 1,18 073 1,35 079
dont fonds de fonds 2,29 142 2,91 1,70
OPC mixtes 89,76 5567 96,52 56,34
dont fonds d'épargne-pension 21,35 1324 22,26 13,00
dont fonds CPPI 1,21 075 2,86 1,67
dont fonds de fonds 60,87 37,75 67,19 3922
OPC avec protection de capital 5,03 3712 3,45 207
1. liés a des actions 5,03 3172 3,45 201
gél\i/(iéssez des taux d'intérét, a des crédits et a des 0,00 000 0,00 000
Divers 0,42 026 0,60 035
TotAL 16123 70000 17132 100,00
dont fonds de fonds 65,56 4066 72,32 4221

TOTAL hors fonds de fonds 95,67 99,00

Source : BEAMA

Entre 2013 et 2018, on a constaté une demande croissante des investisseurs en
faveur de fonds de fonds belges. Ce type d'OPC poursuit une politique d'allocation
active et présente de vastes possibilités de diversification. De plus, grace a I'utilisa-
tion de « building blocks », c'est-a-dire des éléments dont peuvent étre constitués
les fonds de fonds, le secteur des OPC peut optimaliser son activité.

En 2019, un léger recul est intervenu dans la part des fonds de fonds belges,
néanmoins en 2020 il y a eu a nouveau un intérét croissant pour de tels OPC.

Evolution des souscriptions et remboursements

Les souscriptions nettes dans les OPC de droit belge se sont élevés a 4,11 milliards

EUR en 2020. En 2019, il restait des remboursements nets a hauteur de 1,50 milliard
EUR. Au cours des cing derniéres années, les souscriptions nettes se sont élevées a

6,19 milliards EUR, ce qui explique pour pratiquement 14% |'évolution de I'actif net

total des OPC belges.
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En 2020, les souscriptions dans les fonds d'épargne-pension ont représenté

1,24 milliard EUR et les remboursements 0,83 milliard EUR. Les fonds d‘épargne-
pension enregistrent ainsi des souscriptions nettes de quelques 414 millions EUR
en 2020. Au cours de la derniére décennie, les fonds d'épargne-pension n‘ont
enregistré davantage de remboursements que de souscriptions qu'en 2012.

Souscriptions et remboursements des OPC de droit belge selon la politique
d'investissement

Souscriptions | Remboursements Apport net

2019 2020 2019 2020 2019 2020
OPC d'obligations 4,81 7,87 5,28 7,14 -047 0,73
OPC monétaires 9,41 12,95 18,61 12,03 -9,20 0,92
OPC d'actions 31,25 32,12 23,27 29,51 7,98 2,61
OPC mixtes 2,31 4,42 1,32 3,53 0,99 0,89
OPC avec protection de capital 1,03 0,72 1,70 1,52 -0,67 -0,80
Divers 0,38 0,10 0,51 0,34 -0,13 -0,24
p.m. fonds de fonds 14,11 15,71 15,57 13,67 -1,45 2,04

Source : BEAMA
Remargue technigue : Les souscriptions et les remboursements des fonds de fonds n'ont pas été apurés
pour doubles comptages.

OPC institutionnels de droit belge distribués non publiquement

Depuis le 18 décembre 2007, des véhicules d'investissement peuvent étre dévelop-
pés sur mesure pour les investisseurs institutionnels. Ces OPC institutionnels sont
des OPC non-publics qui doivent étre déclarés aupres du SPF Finances. Ceux-ci ne
doivent pas étre confondus avec les OPC publics possédant des classes d'actions
non-retail qui sont inscrits aupres de la FSMA.

Fin 2020, les 113 compartiments d'OPC institutionnels de droit belge représentaient
un actif net de 17,97 milliards EUR.
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Source : BEAMA
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OPC de droit belge et étranger dans le contexte européen

Secteur européen des OPC

Au 31 décembre 2020, le total de I'encours du marché européen des OPC atteignait
18.765 milliards EUR. Ce total est supérieur de 1.031 milliards EUR (+5,8%) au chiffre
de fin 2019. Cette augmentation est le résultat, pour 63% des souscriptions nettes
et, pour 37% de hausses des cours enregistrées par les actifs sous-jacents des OPC.

Le marché européen des OPC et ses investisseurs ont bien résisté a I'impact de la
pandémie de Covid-19 sur I'économie mondiale et les marchés financiers, qui s'est
principalement manifesté au premier trimestre de 2020.

Tout au long de I'année 2020, le marché européen des OPC a également enregistré
des souscriptions nettes de 647 milliards EUR, ce qui témoigne de la confiance
persistante des investisseurs. Les souscriptions nettes dans des UCITS ont ainsi
atteint 466 milliards EUR et celles dans des AIF 180 milliards EUR en 2020.

Les souscriptions nettes dans des UCITS sont les plus élevées dans la catégorie des
fonds monétaires. Pour les AlF, les souscriptions nettes les plus importantes sont
observées dans la catégorie « autres fonds ». Pour I'ensemble des deux types d'OPC
d'un point de vue juridique, les souscriptions les plus importantes ont été enregis-
trées dans le groupe des fonds monétaires.

Fin 2020, le total de I'encours du marché européen des OPC représentait 128% du
chiffre du PIB européen.

Ce chiffre souligne le réle important que les gestionnaires d'OPC jouent dans I'éco-
nomie européenne : ils interviennent comme grands investisseurs sur les marchés
financiers, prennent part aux structures d'actionnariat des sociétés, fournissent des
capitaux aux entreprises et particuliers et sont en plus une importante source pour
la création d'empilois.

Actifs nets du secteur européen des OPC par droit national en milliards EUR

2019 2020 Diférence Part de marchs

= Luxembourg 4.718,91 4.973,78 540 26,57
11 Irlande 3.048,40 3.324,19 905 17,71
== Allemagne 2.357,74 2.511,38 6,52 73,38
11 France 1.956,09 2.067,00 567 71,02
g2 Royaume-Uni 1.751,30 1.784,30 1,88 951
= Pays-Bas 947,48 998,75 541 532
Suisse 714,29 762,03 6,68 4,06
2= Suede 421,21 479,91 13,94 256
11 Italie 320,65 329,44 2,74 1,76
2= Danemark 315,59 328,81 419 1,75
= Espagne 306,31 304,41 -062 762
= Autriche 194,08 201,59 387 17,07
B1 Belgique 161,23 171,32 6,26 09171
Autres 521,16 528,30 1,37 282

Source : EFAMA
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OPC belges au sein du secteur européen des OPC

Dans une perspective européenne, les OPC de droit belge (+6,3%) ont Iégérement
mieux performé que la moyenne européenne (+5,8%). Les OPC distribués publique-
ment en Belgique ont en revanche légerement moins bien performé (+5,5%).

Au départ, les OPC belges n‘ont pas connu la méme relance apres 2008 que le
secteur européen des OPC mais, ils ont connu en 2014/2015 un mouvement de
rattrapage. Par la suite, les OPC belges et les OPC européens jouerent souvent a
saute-mouton. En 2016, 2018 et 2019, les OPC européens ont fait mieux, tandis
qu'en 2017 et 2020 les OPC belges ont été plus performants. Au cours de la derniere

décennie, le secteur des fonds européens a connu une croissance cumulée de 97%
et les fonds de droit belge de 87%.
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Remarque : ce graphique a une échelle logarithmique
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OPC dans le contexte mondial
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Ce rapport annuel n'est disponible que sous forme numérique.



7
4 A
4
/. /’ | | N
5 | ‘_\74 — U
i
' | N ——
“ Lo m {1
P‘

BEAMA asbl — Belgian Asset Managers Association

https://www.beama.be
info@beama.be
+32 (2) 507 68 70




