
A l’heure actuelle, environ
deux emprunteurs sur
trois recourent, pour fi-

nancer leur projet immobilier, à
la formule du prêt à taux fixe pen-
dant toute la durée du rembour-
sement, qui est généralement de
vingt ans. A côté du « vingt ans
fixe », on trouve cependant sur le
marché une grande variété d’au-
tres possibilités qui, en fait, cor-
respondent à des profils d’em-
prunteurs bien particuliers.

1 le taux variable : il y a quel-
ques mois, les prêts à taux révisa-
ble annuellement avaient même
dépassé les prêts à taux fixe. De-
puis, le soufflé est retombé. Deux
raisons à cela : d’une part, le
maintien des taux d’intérêt à un
niveau historiquement très bas
et, d’autre part, la diminution de
l’écart entre le taux fixe et le taux
variable annuellement, passé de
2 % il y a quelques mois à 1 %
aujourd’hui.

Le mécanisme de la variabilité
des taux est prévu dans la loi sur
le crédit hypothécaire. Retenez
que le taux reste inchangé pen-
dant la première période (par
exemple 1 ou 5 ans) et qu’il pour-
ra ensuite être revu à la date anni-
versaire du contrat. Il variera, à
la hausse comme à la baisse, en
fonction de l’évolution du rende-
ment de l’« olo » (emprunt de
l’Etat belge). La variation est tou-
tefois limitée à un écart maxi-
mal, le plus souvent 5 %. On par-
le alors de « cap 5 ». Il est possi-
ble de restreindre cette variation
à 3 % (« cap 3 »), mais cette pré-

caution se traduit par un renché-
rissement du coût du crédit.

2 la durée révisable : égale-
ment appelée le crédit « ac-

cordéon ». Ici, au lieu d’adapter
la mensualité à l’évolution des
taux sur les marchés internatio-
naux, c’est la durée du rembour-
sement qui est revue, mais la
mensualité reste constante tout
au long du contrat. Si les taux
s’élèvent, la durée de rembourse-
ment est allongée. Inversement,
si les taux diminuent, la durée de
remboursement est raccourcie.

Chez Fortis Banque, trois for-
mules sont possibles : le prêt à 15
ans (avec prolongation maxima-
le à 18 ans), à 20 ans (jusqu’à 25
ans) et 25 ans (30 ans). En cas de
baisse des taux, la durée de rem-
boursement est réduite et ce de
manière illimitée.

3 le prêt très longue durée : si
la durée de remboursement

la plus pratiquée reste de vingt
ans, quelques banquiers propo-
sent des contrats permettant aux
emprunteurs de rembourser sur
une durée plus longue. Axa Ban-
que avait pris l’initiative, il y a
trois ans, de porter la durée maxi-
male à 30 ans. La semaine der-
nière, l’assureur AGF Belgium,
suivi par Fortis Banque, la por-
tait à 40 ans. Les crédits à très
long terme d’AGF sont obligatoi-
rement des prêts à taux fixe. Par
ailleurs, l’emprunteur ne peut
avoir plus de 35 ans. En outre, il
doit être « primoaccédant » à la
propriété, c’est-à-dire emprun-
ter pour son premier logement.

Cette formule permet notam-

ment à l’emprunteur d’acquérir
un bien plus cher tout en payant
la même mensualité. Par exem-
ple, s’il dispose d’une capacité de
remboursement limitée à 810 eu-
ros par mois, il peut se permettre
d’emprunteur 164.000 euros s’il
rembourse en 40 ans, au lieu de
125.000 euros s’il rembourse en
vingt ans.

Elle permet aussi d’alléger la
mensualité au niveau d’un loyer.
Avec un inconvénient évident :
plus la durée est longue, plus on
paie d’intérêts. Dans le cas d’un
prêt de 125.000 euros au taux de
5 %, on aura payé au total
296.184 euros si on rembourse
en 40 ans (480 mensualités de
617,05 euros), contre 194.491 eu-
ros après vingt ans (240 x
810,38 euros).

4 la mensualité progressive :
c’est la dernière trouvaille

des banquiers. L’initiative en
revient à Dexia Banque. Dans
cette formule, le taux reste fixe,
mais la mensualité, basse au
départ, augmente chaque mois
jusqu’à la fin du rembourse-
ment, au rythme d’environ 2 %
par an. Prenons l’exemple d’un
emprunt de 125.000 euros à
taux fixe (4,75 %) remboursable
en vingt ans.

Avec le système de la mensuali-
té constante, il faut rembourser

chaque mois 800,94 euros, ce
qui donne, au total, après 20 ans,
un montant de 192.225,60 eu-
ros. Avec le système de la men-
sualité progressive, on commen-
ce par rembourser, le premier
mois, 673,48 euros. Après 9,4
ans, on arrive au niveau de la
mensualité constante . La derniè-
re mensualité sera de 1.004,15 eu-
ros et l’on aura remboursé, au
total, 198.160,39 euros. La men-
sualité « progressive » entraîne
donc un surcoût de 5.934,79 eu-
ros.

Pourquoi alors choisir cette for-
mule ? En fait, elle s’adresse,
principalement, à un profil d’em-
prunteurs, à savoir ceux dont la
capacité de remboursement est li-
mitée au moment de la signature
du contrat. Elle ne pèse pas vrai-
ment sur le budget du ménage
emprunteur dans la mesure où,
en raison de l’indexation des sa-
laires, ses revenus vont, en princi-
pe, augmenter d’au moins 2 %
par an. Et même plus si l’on tient
compte des autres augmen-
tations.

5 la mensualité dégressive :
c’est l’inverse de la formule

précédente. Au départ, la men-
sualité est assez élevée, mais elle
décroît progressivement au fil
des années.

Dans le jargon bancaire, on
parle de « remboursement par
amortissements du capital cons-
tants ». En fait, chaque mois, on
rembourse une part fixe du capi-
tal emprunté. Etant donné que,
chaque mois, le solde restant dû
diminue, le montant des intérêts
se contracte dans la même pro-
portion et les mensualités devien-
nent de plus en plus légères au fil
des temps.

L’avantage de cette formule :
le montant total des intérêts est
moins élevé que dans les formu-
les de remboursement par men-
sualités égales ou, a fortiori, par
mensualités progressives. Le re-
vers de la médaille : on rembour-
se davantage en début qu’en fin
de contrat alors que, dans la ma-
jorité des cas, l’évolution des reve-
nus et du pouvoir d’achat des mé-
nages emprunteurs connaît une
courbe inverse.

6 capital remboursé en fin de
prêt : on paie chaque mois

un intérêt (à taux fixe ou varia-
ble). La mensualité est allégée
d’autant. A la fin du contrat, il
faut évidemment rembourser le
principal.
C’est dire que le banquier exigera
de solides garanties. Immobiliè-
res par exemple, ou encore le
capital d’une assurance groupe
qui sera versé au moment de la re-
traite. C’est aussi ce principe qui
est d’application pour une formu-
le qui a connu son heure de gloi-
re durant les décennies 60 et 70,
à savoir la « reconstitution par
assurance vie mixte », avec la-
quelle on paye chaque mois les in-
térêts sur le capital emprunté ain-
si que la prime d’assurance vie
mixte. ■   MARC CHARLET

ENTRETIEN

G estionnaire de patrimoine,
Capital@Work affiche à

son compteur 2,2 milliards d’eu-
ros d’actifs en gestion, pour des
clients surtout privés (deux
tiers). A sa tête, Ivan Nyssen.

Quel est votre scénario de pla-
cement favori ?
Avec des taux d’intérêt à leur
plus bas historique qui incorpo-
rent de faibles niveaux d’infla-
tion attendue, les valorisations
des obligations ne sont guère sé-
duisantes. Malgré trois années
de hausse boursière, nous pen-
sons qu’il y a toujours plus de
valeur du côté des actions. Pour
celui qui souhaite néanmoins
investir dans des obligations,
mieux vaut le faire dans des
obligations liées à l’inflation :
au moins bénéficiera-t-il d’une
protection en cas de mauvaise
surprise, c’est-à-dire si l’infla-
tion devait tout de même remon-
ter. Si l’on compare le ren-
dement attendu des actions
européennes au rendement des
obligations gouvernementales à
30 ans en Europe et aux Etats-
Unis, la différence, soit la prime
de risque des actions, est actuel-
lement très élevée. Pourquoi ?
Parce que les taux d’intérêt ont
baissé, mais aussi parce que les
bénéfices des entreprises ont très
fortement augmenté. La valeur
est donc du côté des actions.
Bref, les actions. Toutes les
actions ?
Non. Si le successeur d’Alan
Greenspan décide de porter les
taux américains à court terme à
4,75 voire 5 %, il y aurait alors,
pour la première fois, une vérita-
ble concurrence au rendement
des actions. Ceux qui pensent
que les marchés d’actions améri-
cains surperformeront les mar-
chés européens pourraient être
surpris, en particulier si le dol-
lar reste ferme.
D’autre part, les investisseurs
ne comprennent pas toujours
que les sociétés européennes peu-
vent très bien bénéficier de la
croissance en Amérique du
Nord, en Asie ou en Europe de
l’Est. La faible croissance dans
la zone euro ne fait pas tout.
Mieux vaut donc privilégier les
entreprises européennes à carac-
tère international. Après des an-
nées de forte profitabilité, les so-
ciétés ont beaucoup d’argent de-
vant elles, qui profitera comme
en 2005 à l’actionnaire (sous
forme de dividende ou de ra-
chats d’actions) ou qui alimente-
ra un nouveau cycle d’investisse-
ments. C’est pourquoi notre pré-
férence va aux entreprises euro-
péennes à caractère internatio-
nal et industriel. ■  

 Propos recueillis par

 PAUL GÉRARD

Axa Banque avait pris
l’initiative, il y a trois ans,
de porter la durée maximale
du prêt à 30 ans

UN EMPRUNT DE 125.000 EUROS SUR 20 ANS
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Le directeur général de BP, John Browne, s'est vu
attribuer une prime maximum de presque 1,8
million d'actions en fonction des résultats du
groupe pétrolier sur la période 2006/08. PHOTO AFP.

« L’Europe
plutôt
que les
Etats-Unis »

BATIBOUW approche.
Les banquiers cherchent
à se placer sur le marché
hypothécaire. Tour d’horizon.

l’économie
Votre argent

L’expert

Il n’y a pas que l’emprunt
fixe à vingt ans dans la vie

IVAN NYSSEN, administrateur délé-
gué de Capital@Work. PHOTO D.R.

Immobilier / Dexia et AGF ont introduit des produits différents

LES TAUX sont bas. Mais l’intérêt grand. Pour les candidats propriétaires, les formules de financement sont nombreuses. PHOTO RUDOLF MARTON.
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