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1. Introduc6on 
1.1. Contexte et arrière-plan 
En Belgique, le choix entre acheter sa résidence principale et rester locataire s’inscrit dans un 
environnement ins6tu6onnel et macroéconomique spécifique: indexa6on quasi automa6que des 
salaires, évolu6on contrastée des taux d’intérêt après une décennie de crédit bon marché, hausse 
soutenue des prix résiden6els, et cadre fiscal différencié pour propriétaires et locataires. Les décisions 
de poli6que monétaire (post-crise de 2008, puis après la pandémie et la remontée des taux post-2022) 
ont successivement abaissé puis relevé le coût de l’emprunt, redessinant l’accessibilité au crédit et les 
trajectoires patrimoniales. 
 
Au niveau microéconomique, devenir propriétaire implique des coûts d’acquisi6on (droits 
d’enregistrement, frais de notaire, hypothèque), des charges récurrentes (précompte immobilier, 
entre6en, assurance), mais permet de capitaliser dans un ac6f immobilier. À l’inverse, rester locataire 
supprime les coûts d’acquisi6on et de maintenance lourde, mais implique le paiement d’un loyer 
indexé et ne génère pas directement d’ac6f immobilier. 
 
Dans ce cadre, l’étude compare deux profils iden6ques sur tous les aspects : même salaire, même 
patrimoine ini6al, mêmes condi6ons de vie, et qui inves6ssent tous deux sur le marché financier la 
par6e de leur revenu restant après les charges liées au logement. La différence provient exclusivement 
de la nature de ces charges (mensualité de prêt vs loyer) et de la valeur neYe immobilière détenue par 
le propriétaire. 
 

1.2. Probléma6que 
La probléma6que dépasse la simple opposi6on entre « stabilité patrimoniale » et « flexibilité 
résiden6elle ». Elle consiste à déterminer, dans le contexte économique et ins6tu6onnel belge, quel 
statut résiden6el op6mise l’accumula6on de patrimoine net à long terme lorsque les deux op6ons 
incluent un inves6ssement financier régulier sur le revenu disponible après logement. 
 
L’avantage poten6el d’une op6on sur l’autre dépend de mul6ples facteurs interdépendants : prix 
d’achat et leur évolu6on, rendement des placements financiers, infla6on, fiscalité, condi6ons de crédit 
(taux fixes ou variables), et dynamique des loyers. Les travaux académiques montrent que les résultats 
varient selon l’horizon temporel, le cycle immobilier et les rendements financiers observés, mais peu 
d’études appliquent ceYe comparaison de manière systéma6que au cas belge en intégrant 
l’inves6ssement parallèle des deux profils. 
 

1.3. Objec6fs 

1.3.1. Objec4f général 
Comparer, sur un horizon long, les trajectoires patrimoniales neYes de deux profils : 
 

- Un propriétaire-occupant qui rembourse un prêt hypothécaire et inves6t le solde de revenu 
disponible après charges dans un portefeuille financier. 

- Un locataire qui paie un loyer et inves6t également le solde de revenu disponible après charges 
dans le même type de portefeuille financier. 
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1.3.2. Objec4fs spécifiques 
Modéliser l’évolu6on annuelle du patrimoine net (valeur neYe immobilière + portefeuille financier) 
pour chaque profil, à par6r d’hypothèses réalistes concernant l’évolu6on des prix immobiliers, loyers, 
salaires indexés, infla6on, taux hypothécaires, et fiscalité. 
 
Comparer les flux : mensualités, intérêts, frais d’acquisi6on, précompte immobilier, entre6en et 
assurance pour le propriétaire; loyer et éventuelles charges récupérables pour le locataire. 
 
Effectuer des analyses de sensibilité : profils d’inves6ssement (prudent, équilibré, dynamique), 
varia6ons de taux d’intérêt et d’infla6on, scénarios de prix immobiliers, durées et types de crédit, 
6ming d’entrée sur le marché. 
 
Iden6fier les condi6ons économiques dans lesquelles l’un ou l’autre statut résiden6el présente un 
avantage patrimonial significa6f. 
 
Fournir un ou6l opéra6onnel de simula6on, développé sous Excel, permeYant de reproduire et 
d’adapter les scénarios étudiés à différents contextes macroéconomiques et profils financiers. Cet ou6l, 
fondé sur les données et hypothèses du présent travail, cons6tue un support d’aide à la décision pour 
les ménages et les conseillers financiers, en facilitant l’évalua6on personnalisée des implica6ons 
patrimoniales liées au choix du statut résiden6el. 
 

1.4. Ques6on de recherche et design de l’étude 

1.4.1. Ques4on de recherche 
Dans quelles condi6ons économiques et ins6tu6onnelles belges est-il financièrement plus avantageux 
d’acheter sa résidence principale ou de rester locataire lorsque, dans les deux cas, le revenu disponible 
après paiement des charges de logement est inves6 sur le marché financier ? 
 

1.4.2. Design de l’étude 
- Approche compara6ve prospec6ve : Deux profils théoriques iden6ques se dis6nguent 

uniquement par leur statut résiden6el ; tous deux inves6ssent le solde disponible sur le 
marché financier selon des portefeuilles préétablis (prudent, équilibré, dynamique). 

 
- Fenêtre temporelle et granularité : Simula6ons annuelles sur un horizon de 25 ans, avec 

plusieurs points de départ reflétant différents régimes. 
 

- Paramètres financiers :  
o Pour le propriétaire : coûts d’acquisi6on (droits, notaire, hypothèque), mensualités 

calculées en annuités constantes/variables, précompte immobilier, entre6en et 
assurance. 

o Pour le locataire : loyers indexés, charges éventuelles, absence de coûts d’acquisi6on. 
 

- Inves6ssement financier : Les deux profils inves6ssent le même pourcentage du revenu 
disponible après charges de logement dans un portefeuille diversifié (alloca6ons selon profils 
de risque). Les rendements sont basés sur données historiques et hypothèses réalistes. 

 
- Analyses de sensibilité : Varia6ons des taux, de l’évolu6on des loyers et des prix immobiliers, 

ainsi que des alloca6ons de portefeuille et de l’horizon temporel. 
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2. Acheter sa résidence principale ou rester locataire ? 
Une revue de li@érature académique 

2.1. Introduc6on 
La décision d’acheter sa résidence principale ou de rester locataire tout en inves6ssant l’épargne ainsi 
dégagée est un choix financier et de vie majeur pour les ménages. Ce dilemme « acheter vs louer » a 
fait l’objet de nombreuses études, tant théoriques qu’empiriques, en économie du logement et en 
finance personnelle. Tradi6onnellement, devenir propriétaire est perçu comme un moyen de se 
cons6tuer un patrimoine tout en se protégeant des aléas du marché loca6f, alors que la loca6on offre 
flexibilité et mobilité, évitant les frais d’acquisi6on et d’entre6en d’un bien immobilier (Cox & Followill, 
2018).  
 
Cependant, au-delà des idées reçues, l’arbitrage entre achat et loca6on dépend d’un grand nombre de 
facteurs économiques (taux d’intérêt, infla6on, fiscalité, rendement des autres placements) et 
personnels (horizon de déten6on, préférences pour la propriété, mobilité professionnelle, etc.).  
 
CeYe revue de liYérature propose (1) une synthèse cri6que des approches théoriques du choix acheter 
vs louer (modèles du cycle de vie, préférences intertemporelles, théorie du capital humain, etc.), (2) 
un examen des résultats empiriques, notamment en Belgique et en Europe, et (3) une structura6on 
des arguments en faveur de chaque posi6on – achat d’une part, loca6on d’autre part – tout en 
intégrant les éléments contextuels (condi6ons macroéconomiques, poli6ques fiscales, évolu6on du 
marché immobilier, rentabilité des placements financiers, indexa6on des salaires, etc.). Enfin, un 
tableau compara6f présentera les principales études et leurs résultats clés, avant une conclusion 
résumant les enseignements pour la décision d’accès à la propriété. 
 

2.2. Approches théoriques du choix acheter vs louer 
Plusieurs cadres théoriques éclairent l’arbitrage entre devenir propriétaire de son logement ou rester 
locataire. La théorie du cycle de vie (Ando & Modigliani, 1963) suggère que les ménages lissent leur 
consomma6on et leur épargne sur la vie en6ère en fonc6on de leurs revenus an6cipés. Dans ce cadre, 
le logement est à la fois un bien de consomma6on (services de logement) et un ac6f d’inves6ssement. 
Les jeunes ménages, ayant moins d’épargne et davantage d’incer6tudes (revenus futurs, mobilité 
professionnelle), peuvent préférer la loca6on, tandis que les ménages d’âge mûr ou plus âgés, 
disposant d’une épargne suffisante, seront plus enclins à acheter afin de bénéficier d’un « loyer 
imputé » une fois propriétaires et d’accumuler un ac6f réel (Augustyniak et al., 2013).  
 
Le modèle d’op6misa6on intertemporelle montre que la décision dépend de la comparaison entre le 
coût actualisé de la propriété (incluant les remboursements d’emprunt, les taxes foncières, l’entre6en, 
etc.) et le coût actualisé de la loca6on (loyers versés) ajusté de l’inves6ssement des fonds non 
dépensés en cas de loca6on. Smith & Smith (2004) u6lisent ainsi la valeur actuelle neYe des flux de 
trésorerie après impôts comme critère de décision : dans leur modèle, à condi6on de conserver la 
cons6tu6on d’un capital via le remboursement du prêt (Cox & Followill, 2018).  
 
À l’inverse, d’autres approches insistent sur la possibilité pour le locataire d’inves6r l’épargne dégagée : 
le cadre dit du « horse race » financier compare l’enrichissement net final du ménage dans les deux 
scénarios, en affectant à l’épargne du locataire un portefeuille financier. Beracha & Johnson (2012) 
suivent ceYe logique en simulant, sur des horizons glissants de 8 ans, l’évolu6on du patrimoine d’un 
propriétaire (incluant la valeur neYe de revente du logement) versus d’un locataire inves6ssant la 
différence de coût dans un portefeuille financier. Ils concluent que, d’un point de vue purement 
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financier, un ménage américain aurait eu avantage à rester locataire plutôt qu’acheteur pendant une 
grande par6e de la période 1978-2009 (Cox & Followill, 2018). Ces analyses illustrent l’importance 
des préférences intertemporelles (le taux d’actualisa6on du ménage) : un ménage très impa6ent 
valorisera davantage la liberté de consomma6on immédiate que procure la loca6on, tandis qu’un 
ménage plus enclin à épargner valorisera la cons6tu6on d’un patrimoine futur via l’achat immobilier. 
 
Une autre dimension théorique concerne la prise en compte du risque et des marchés incomplets. 
Acheter un logement conver6t des dépenses de loyer (certaines mais suscep6bles d’augmenter) en un 
inves6ssement risqué (la valeur du bien peut fluctuer). Selon Sinai et al. (2003), l’accession à la 
propriété cons6tue une protec6on contre le risque d’augmenta6on des loyers futurs, mais expose en 
contrepar6e au risque de vola6lité des prix immobiliers. Leur modèle de choix de tenure conclut que, 
pour de nombreux ménages, l’incer6tude sur l’évolu6on des loyers domine celle des prix des 
logements, ce qui incite à l’achat dans un cadre de décision ra6onnelle. En par6culier, plus un ménage 
prévoit de rester longtemps dans le logement (horizon d’occupa6on long) et plus la vola6lité des loyers 
est élevée dans sa région, plus l’avantage ex ante de l’achat augmente, car le « hedge » contre le risque 
de loyer devient précieux (He et al., 2018). Ce résultat rejoint l’idée qu’un propriétaire se « prépaye » 
un loyer fixe sur le long terme, se protégeant de l’infla6on loca6ve, tandis qu’un locataire est exposé 
aux hausses de loyer (avec une incer6tude sur son budget logement futur). 
 
Par ailleurs, les modèles théoriques incorporent souvent des coûts de transac6on et de mobilité. 
Devenir propriétaire implique des frais d’acquisi6on (droits d’enregistrement, notaire) et des coûts de 
revente, ce qui signifie qu’il existe un seuil minimal de durée de déten6on pour amor6r ces coûts fixes 
(Cox & Followill, 2018). Ainsi, la théorie prédit que les ménages ayant un horizon résiden6el court ou 
incertain (par exemple, jeunes ac6fs suscep6bles de mobilité professionnelle, ou locataires souhaitant 
conserver de la flexibilité) auront tendance à rester locataires.  
 
Ce point rejoint la théorie du capital humain : un individu peut accroître son capital humain (et ses 
opportunités de revenu) en demeurant mobile géographiquement pour saisir les meilleures 
opportunités d’emploi. La propriété, en liant le ménage à un lieu, peut engendrer des « coûts 
d’opportunité » en restreignant la mobilité. Des travaux (Oswald, 1996) ont même suggéré qu’un taux 
de propriété trop élevé pouvait augmenter le chômage en réduisant la mobilité de la main-d’œuvre. 
Sans aller jusque-là, l’arbitrage achat/loca6on s’inscrit bien dans un raisonnement de capital humain : 
un ménage valorisant la flexibilité pour sa carrière ou sa forma6on pourra privilégier la loca6on, alors 
qu’un ménage misant sur la stabilité résiden6elle ou l’aYachement à une communauté locale 
valorisera davantage l’achat. 
 
Enfin, des externalités et préférences non financières entrent en jeu. Henderson et Ioannides (1983) 
ont formalisé un modèle où le choix de tenure dépend notamment des avantages fiscaux de la 
propriété, d’une « externalité du loca6f » (par exemple, un propriétaire occupant entre6ent mieux son 
logement qu’un bailleur ne le ferait, ce qui peut améliorer la qualité du bien) et du coût de 
déménagement. Leurs travaux soulignent que la poli6que fiscale (par exemple la déduc6bilité des 
intérêts d’emprunt) et les coûts d’entre6en non transférables au locataire jouent un rôle important  
dans la décision d’achat (Augustyniak et al., 2013). D’autre part, des préférences comportementales 
peuvent intervenir : le « goût » pour la propriété, la fierté associée au fait d’être chez soi, ou au 
contraire l’aversion à l’endeYement et aux engagements de long terme. Des recherches en économie 
comportementale montrent que de nombreux ménages aYribuent une valeur par6culière, non 
purement financière, au fait d’être propriétaire, ce qui influence leurs inten6ons d’achat au-delà des 
calculs objec6fs de rentabilité (Drew, 2014). 
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2.3. Résultats empiriques en Belgique, Europe et interna6onal 
De nombreuses études empiriques ont cherché à déterminer quelle op6on – acheter ou louer tout en 
inves6ssant – se révèle la plus avantageuse, en tenant compte des données observées. Il ressort que 
la réponse dépend fortement des contextes temporels et géographiques.  
 
Aux États-Unis, plusieurs analyses historiques ont comparé la performance financière de l’achat vs de 
la loca6on. L’étude de Di, Belsky et Liu (2007) sur les ménages américains entre 1989 et 2001 a conclu 
que l’accession à la propriété était posi6vement et significa6vement associée à une accumula6on de 
richesse plus importante sur ceYe période. Cela corrobore l’idée reçue selon laquelle « la propriété 
est le meilleur moyen de se cons6tuer un patrimoine ». Toutefois, ceYe conclusion a été nuancée par 
la suite lorsque l’horizon d’analyse s’est allongé.  
 
Beracha et Johnson (2012), en évaluant rétrospec6vement des scénarios sur 30 ans (1978–2009), 
trouvent qu’en dehors des périodes de forte hausse des prix immobiliers, un locataire inves6ssant 
sérieusement l’équivalent de la différence de coût a souvent pu faire aussi bien, sinon mieux, qu’un 
propriétaire en termes de patrimoine net (Beracha & Johnson, 2012). En fait, la période d’étude 
compte pour beaucoup dans les résultats : les ménages ayant acheté aux États-Unis avant le boom des 
années 2000 ont vu une forte plus-value de leur logement (jusqu’en 2006), tandis que ceux ayant 
acheté au sommet du marché ont subi la baisse post-2008, ce qui a réduit voire annulé l’avantage 
patrimonial de l’achat.  
 
Cox and Followill (2018) présentent à ce 6tre des simula6ons historiques sur six grandes métropoles 
américaines de 1984 à 2013, qui montrent que « l’achat n’a pas toujours été la meilleure décision 
financière pour une famille » et que la réponse dépend des condi6ons locales de marché (prix 
immobiliers, loyers, rendement des placements). Ils soulignent aussi que, pour bien comparer, il faut 
intégrer tous les coûts (transac6ons, maintenance, taxes) et raisonner sur un horizon long 
correspondant à la durée réelle d’occupa6on du logement (souvent plusieurs décennies, et non pas 
juste 5 ou 10 ans comme dans certains calculateurs simplistes). Globalement, les études américaines 
suggèrent qu’à long terme, la propriété tend à être payante pour des horizons de déten6on longs et 
en l’absence de grave krach immobilier, mais que sur des horizons plus courts ou des périodes 
spécifiques, la loca6on avec inves6ssement discipliné peut rivaliser. 
 
En Belgique et en Europe, les recherches sur l’arbitrage achat/loca6on se sont intensifiées face aux 
évolu6ons récentes du marché. La Belgique est un pays tradi6onnellement acquis à la propriété 
(environ 72 % de propriétaires occupants en 2020, quoique ce taux ait légèrement diminué ces 
dernières années). Les études belges spécifiques sont rela6vement rares et portent souvent sur 
l’accessibilité financière de la propriété.  
 
La Banque Na6onale de Belgique constate par exemple que la hausse rapide des taux 
hypothécaires depuis 2022, conjuguée à l’augmenta6on con6nue des prix des logements, a fortement 
dégradé l’accessibilité à la propriété pour les jeunes ménages (Banque na6onale de Belgique, 2022). 
Autrement dit, le contexte macroéconomique actuel (taux d’intérêt élevés, infla6on forte) renchérit le 
coût de l’achat et peut rendre la loca6on temporairement plus aYrac6ve pour ceux qui ne disposent 
pas d’un apport ini6al important. À l’inverse, les ménages belges propriétaires ayant souscrit un crédit 
à taux fixe durant la décennie 2010–2020 bénéficient aujourd’hui d’une situa6on favorable : leurs 
paiements mensuels sont fixes et faibles au regard des revenus courants, ces derniers ayant suivi 
l’infla6on grâce à l’indexa6on automa6que des salaires (mécanisme belge qui aligne les salaires sur 
l’infla6on) (Statbel, 2025). 
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En conséquence, en période de forte infla6on, le poids réel d’une mensualité de prêt hypothécaire 
diminue au fil du temps, allégeant la charge pour le propriétaire, tandis que les loyers ont tendance à 
être indexés annuellement, maintenant l’effort des locataires en termes réels. Cet exemple illustre 
combien le cadre belge – marqué par l’indexa6on des salaires, un taux élevé de propriétaires et des 
poli6ques publiques incita6ves – influence la comparaison achat/loca6on. 
 
Des études compara6ves européennes offrent un éclairage supplémentaire. Steiny et Malmendier 
(2017) exploitent l’enquête européenne Household Finance and Consump6on Survey (HFCS) couvrant 
plusieurs pays de la zone euro, pour analyser les déterminants du statut propriétaire. Ils meYent en 
évidence un facteur original : les expériences macroéconomiques vécues au cours de la vie influencent 
fortement la probabilité de devenir propriétaire. En par6culier, les ménages ayant connu dans le passé 
des épisodes de forte infla6on ou de hausse marquée des prix immobiliers tendent davantage à 
privilégier l’achat (probablement parce qu’ils associent la propriété à une protec6on contre l’infla6on 
ou à une opportunité de plus-value), toutes choses égales par ailleurs (Malmendier et al., 2017). Ainsi, 
au niveau interna6onal, on observe que les pays ayant une histoire de forte infla6on ou de marchés 
immobiliers dynamiques (par ex. l’Italie dans les années 1970–80, l’Espagne ou la Grèce) affichent 
aujourd’hui des taux de propriétaires plus élevés que des pays à infla6on maîtrisée ou marché 
loca6f plus stable (ex. l’Allemagne) (Hilbers et al., 2008). 
 
Les comparaisons interna6onales révèlent en effet de fortes disparités dans les taux de propriété et la 
rentabilité rela6ve de l’achat. Par exemple, la Suisse se dis6ngue par un taux de propriétaires occupant 
d’à peine ~44 %, l’un des plus bas d’Europe. Ce phénomène s’explique par un ensemble de facteurs 
structurels : la Suisse impose lourdement la propriété (les « loyers fic6fs »  équivalent du loyer qu’un 
propriétaire se paierait à lui-même sont ajoutés au revenu imposable) et accorde un traitement 
préféren6el aux locataires via des réglementa6ons strictes et des subven6ons au logement loca6f 
(Bourassa & Hoesli, 2008). Des loyers encadrés et déduc6bles en par6e des impôts, conjugués à 
l’imposi6on du rendement immobilier, réduisent l’avantage financier de la propriété, rendant la 
loca6on aYrac6ve et décourageant l’inves6ssement spécula6f dans le résiden6el.  
 
À l’opposé, dans nombre de pays d’Europe centrale et de l’Est (Pologne, République tchèque, Hongrie, 
etc.), on observe des taux de propriété très élevés (souvent 80 % et plus) en par6e hérités de la 
transi6on post-communiste où les logements d’État ont été massivement priva6sés dans les années 
1990 (Stephens et al., 2015). Dans ces pays, la loca6on est parfois synonyme d’offre restreinte et peu 
développée, et les poli6ques publiques ont souvent favorisé l’accession (par ex. déduc6ons d’intérêts 
hypothécaires en Hongrie dès 1994). Entre ces extrêmes, des pays comme l’Allemagne ou les Pays-Bas 
présentent des situa6ons intermédiaires : l’Allemagne a longtemps eu un marché loca6f dominant 
(autour de 50% de locataires) grâce à des baux protégés et de vastes parcs de logements sociaux 
(Kholodilin et al., 2018), tandis que les Pays-Bas combinaient un taux de propriétaires élevé avec un 
encadrement des loyers et une déduc6on fiscale massive des intérêts d’emprunt (ce qui a encouragé 
l’endeYement des ménages propriétaires). Ces différences montrent que le « meilleur choix » financier 
entre louer et acheter dépend largement des condi6ons ins6tu6onnelles (lois loca6ves, fiscalité) 
propres à chaque pays (Augustyniak et al., 2013).  
 
En résumé, les études empiriques suggèrent que le succès financier de la stratégie “acheter” vs “louer 
+ inves6r” est très dépendant du contexte. Dans des environnements de forte infla6on non maîtrisée 
ou de marchés loca6fs risqués, l’achat tend à offrir un avantage en servant de protec6on et en 
permeYant de capitaliser sur la hausse des prix (T. M. Sinai & Souleles, 2003). En revanche, dans des 
contextes de faible infla6on, de marchés boursiers performants et de coûts d’achat élevés (taux 
d’intérêt hauts, prix immobiliers surévalués), la loca6on combinée à un inves6ssement rigoureux du 
capital peut surpasser l’achat en termes de rendement patrimonial (Beracha & Johnson, 2012a). 
L’horizon de temps est crucial : plus le ménage peut garder longtemps le bien, plus il peut amor6r les 
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coûts fixes et profiter de l’apprécia6on de l’ac6f, ce qui favorise l’achat (Cox & Followill, 2018). A 
contrario, pour des horizons courts ou incertains, la flexibilité du locataire est souvent gagnante. 
 

2.4. Arguments en faveur de l’achat de sa résidence principale 

2.4.1. Accumula4on forcée d’épargne et cons4tu4on d’un patrimoine  
Payer chaque mois un crédit immobilier revient, pour par6e, à épargner de façon « forcée » en 
remboursant le capital emprunté. Contrairement à un loyer versé à fonds perdus, les mensualités 
enrichissent le propriétaire en accroissant sa part de propriété du logement. Sur le long terme, l’achat 
permet ainsi de se cons6tuer un patrimoine tangible. Empiriquement, plusieurs études confirment que 
les propriétaires accumulent davantage de richesse que les locataires comparables, en grande par6e 
parce que l’acquisi6on immobilière sert de véhicule d’épargne. Di, Belsky et Liu (2007) trouvent aux 
USA une corréla6on posi6ve significa6ve entre statut de propriétaire et augmenta6on du patrimoine 
net sur plus d’une décennie. En Belgique, où la culture de la brique est forte, la propriété de la 
résidence principale représente souvent l’essen6el du patrimoine des ménages moyens. Posséder son 
logement à l’âge de la retraite permet en outre de réduire ses dépenses (plus de loyer à payer) et de 
transmeYre un capital à ses enfants. Cet argument patrimonial est par6culièrement important dans 
un contexte où l’épargne financière volontaire pourrait ne pas être effectuée par les ménages 
locataires (discipline d’épargne moindre) (Di et al., 2007). 

 

2.4.2. Stabilité du logement et sécurité d’occupa4on  
Devenir propriétaire-occupant offre une sécurité du logement – on ne peut être congédié par un 
propriétaire 6ers, ni subir de hausses de loyer imprévues au-delà de l’infla6on contractuelle. C’est un 
atout psychologique et pra6que, notamment pour les familles qui valorisent la stabilité (écoles, 
voisinage, etc.). Comme le notent Cox et Followill (2018), la propriété procure une « stabilité financière 
qui peut ne pas exister en loca6on, via des paiements de prêt fixes et moins vola6ls » et une fierté 
d’être « chez soi » que les locataires n’éprouvent pas. CeYe stabilité peut aussi se traduire par un 
meilleur entre6en du logement et une intégra6on dans la communauté locale (voisinage, par6cipa6on 
civique), aux retombées posi6ves non financières. 
 

2.4.3. Protec4on contre l’infla4on et les chocs de loyer  
L’achat immobilier est souvent considéré comme une couverture contre l’infla6on. En période 
d’infla6on élevée, le loyer nominal d’un locataire augmente (souvent indexé annuellement sur les prix 
à la consomma6on), érodant son pouvoir d’achat. En revanche, un propriétaire ayant un emprunt à 
taux fixe voit ses mensualités fixes diminuer en termes réels au fil du temps, son revenu nominal 
augmentant avec l’infla6on (notamment en Belgique via l’indexa6on salariale) tandis que la deYe reste 
inchangée. L’infla6on « rembourse » en quelque sorte une par6e du prêt. Sinai et Souleles (2005) 
soulignent en outre que la propriété protège contre la vola6lité future des loyers, au-delà de la 
tendance infla6onniste moyenne (T. M. Sinai & Souleles, 2003). Pour un ménage qui an6cipe de rester 
de nombreuses années dans la même zone, l’incer6tude sur l’évolu6on des loyers (qui peuvent 
grimper en cas de tension du marché local) est un risque sérieux. Devenir propriétaire élimine ce risque 
de hausse imprévue du coût du logement. Cela est par6culièrement per6nent dans les villes où la 
croissance démographique ou les restric6ons foncières font augmenter les loyers plus vite que 
l’infla6on générale. Empiriquement, Sinai et Souleles montrent que dans les régions américaines où la 
variance des hausses de loyer est forte, les ménages sont 2,9 à 5,4 points de pourcentage plus 
suscep6bles de devenir propriétaires que dans les régions à loyers stables, toutes choses égales par 
ailleurs. La propriété sert donc d’assurance contre les chocs sur le marché loca6f (Malmendier et al., 
2017). 
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2.4.4. Avantages fiscaux et aides publiques  
Dans de nombreux pays, la fiscalité favorise l’accès à la propriété de la résidence principale. Les 
disposi6fs sont variés : déduc6on fiscale des intérêts d’emprunt et/ou du capital remboursé, crédits 
d’impôt, TVA réduite pour la construc6on, abaYements de taxes de muta6on, etc. Ces incita6ons 
améliorent le rendement net de l’inves6ssement immobilier résiden6el par rapport à la loca6on. Par 
exemple, aux États-Unis, la déduc6on des intérêts hypothécaires et des taxes foncières de l’impôt sur 
le revenu (pour les ménages détaillant leurs déduc6ons) a longtemps subven6onné l’achat. Henderson 
et Ioannides (1983) intègrent explicitement cet avantage fiscal dans leur modèle, ce qui explique en 
par6e le taux de propriétaires élevé aux USA . En Belgique, un bonus logement fédéral a existé jusqu’en 
2014, permeYant de déduire une par6e des remboursements du revenu imposable, et même après sa 
régionalisa6on/suppression, la Région wallonne main6ent un chèque habitat (réduc6on d’impôt sur 
10 ans sous condi6ons de revenus) pour les primo-acquéreurs. La Région bruxelloise, de son côté, offre 
un abaYement important sur les droits d’enregistrement (droits de muta6on) pour les achats de 
résidence principale de montant modéré. Ces avantages fiscaux, en réduisant le coût total de l’achat, 
améliorent l’aYrac6vité financière de la propriété par rapport à la loca6on. Augustyniak et al. (2014) 
notent ainsi que dans les pays offrant des subven6ons ou déduc6ons sur les prêts immobiliers, les 
ménages sont incités à emprunter et accéder à la propriété, ce qui augmente le taux de propriétaires 
occupants. 
 

2.4.5. Apprécia4on du capital immobilier  
Historiquement, dans de nombreux pays, les prix immobiliers ont eu tendance à augmenter sur le long 
terme, soutenus par la croissance des revenus, l’infla6on et la hausse de la demande de logement. 
Inves6r tôt dans sa résidence principale permet donc de bénéficier de ceYe apprécia6on du capital : 
le bien acquis à un certain prix peut valoir beaucoup plus après 20 ou 30 ans. Même si la no6on de 
plus-value neYe doit être pondérée par l’infla6on et les coûts (et qu’il existe des périodes de baisse 
des prix réelles, comme 2008-2013 aux USA ou 1990-1997 en Europe du Nord), l’espérance d’une 
valorisa6on du bien fait par6e des arguments pro-acquisi6on. En Europe, les pays à forte hausse 
historique des prix ont d’ailleurs les ra6os prix/loyers les plus élevés, signe que le marché an6cipe la 
poursuite de la cherté de l’immobilier. Par exemple, la Belgique a connu une hausse quasi- 
ininterrompue de ses prix résiden6els depuis les années 1990 (sauf un léger tassement en 2009), 
rendant les propriétaires largement gagnants en capital sur 20 ans. CeYe tendance alimente l’idée que 
“la pierre” est un placement sûr et performant sur la durée, renforçant l’argument de l’achat 
(Malmendier et al., 2017). 
 
En somme, l’achat de la résidence principale est défendu non seulement pour des mo6fs financiers 
(rendement patrimonial, protec6on contre l’infla6on, fiscalité avantageuse) mais aussi pour des 
mo6fs de confort et de sécurité (stabilité, liberté d’aménager son chez-soi, éviter la dépendance vis-à-
vis d’un bailleur). Ces avantages doivent cependant être pondérés par les coûts et contraintes 
associés, comme le montre la sec6on suivante. 
 

2.5. Arguments en faveur de la loca6on (avec inves6ssement de 
l’épargne) 

À l’inverse, rester locataire tout en inves6ssant l’épargne non dépensée dans l’acquisi6on 
comporte également des avantages significa6fs, souvent soulignés par les défenseurs de la 
loca6on- inves6ssement : 
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2.5.1. Flexibilité, mobilité et réduc4on du risque idiosyncra4que 
La loca6on offre une flexibilité inégalée. Un ménage locataire peut aisément adapter son logement à 
l’évolu6on de sa situa6on (agrandissement de la famille, mobilité professionnelle, changement de 
quar6er) en donnant congé avec un préavis rela6vement court, là où un propriétaire devrait vendre 
(avec les incer6tudes de délais et de prix) ou meYre en loca6on son bien. CeYe flexibilité a une valeur 
économique, en par6culier pour les ménages dont la situa6on est suscep6ble d’évoluer rapidement 
(jeunes ac6fs, contrats de travail temporaires, étudiants, etc.). Du point de vue de la théorie du 
portefeuille, la loca6on permet aussi d’éviter de concentrer une grande par6e de son patrimoine et de 
son risque sur un seul ac6f (le logement). Un propriétaire occupant est fortement exposé au risque 
idiosyncra6que de son marché immobilier local : si celui-ci se déprime (fermeture d’usine dans la 
région, nuisance environnementale, etc.), la valeur de son bien peut chuter indépendamment des 
tendances générales. Le locataire, lui, n’a pas ce risque : il peut même déménager vers un endroit plus 
favorable si nécessaire. CeYe diversifica6on géographique et l’absence de « risque immobilier local » 
sont un atout de la loca6on. 
 

2.5.2. Absence de charges immobilières et de souci d’entre4en 
Être propriétaire implique de prendre en charge l’entre6en courant, les répara6ons parfois coûteuses 
(toiture, chaudière, etc.), l’assurance propriétaire, les impôts fonciers (en Belgique, le précompte 
immobilier) et d’éventuelles charges de copropriété. Ces dépenses, souvent sous-es6mées par les 
aspirants propriétaires, viennent diminuer la rentabilité neYe de l’inves6ssement immobilier. À 
l’inverse, un locataire voit la plupart de ces coûts supportés par le bailleur. Hormis ses charges loca6ves 
usuelles (loyer, éventuellement une quote-part de charges communes si men6onné), il n’a pas à se 
soucier financièrement d’un ravalement de façade ou d’une chaudière à changer. Cela procure une 
certaine tranquillité d’esprit et permet de lisser ses dépenses de logement. Certes, une par6e de ces 
coûts est implicitement payée via le loyer (le bailleur les répercute en par6e), mais dans les marchés 
loca6fs concurren6els, le loyer tend à refléter le coût marginal d’usage plutôt que le coût complet 
actualisé du bien. En outre, les imprévus (gros travaux) sont mutualisés par le bailleur sur l’ensemble 
de son portefeuille immobilier, alors qu’un propriétaire unique doit les assumer seul. CeYe visibilité 
sur les dépenses de logement (loyer fixe pendant la durée du bail, pas de « mauvaises surprises ») peut 
être par6culièrement appréciable pour les ménages à budget contraint ou ne souhaitant pas 
immobiliser une épargne de précau6on pour l’entre6en immobilier. 
 

2.5.3. Inves4ssement des fonds dans des ac4fs financiers liquides et 
poten4ellement plus rentables 

Le principal argument financier en faveur de la loca6on est la possibilité d’inves6r l’argent non 
immobilisé dans la résidence principale dans d’autres placements offrant un meilleur rendement 
espéré. En effet, l’achat immobilier nécessite généralement un apport ini6al significa6f (fonds propres 
pour la mise de départ, frais de notaire, taxes) et des mensualités de prêt souvent supérieures à un 
loyer équivalent en début de période (car l’achat « front-load » les dépenses, avec des intérêts élevés 
au début). Le locataire peut placer ces sommes sur les marchés financiers, par exemple dans un 
portefeuille d’ac6ons, d’obliga6ons ou autres ac6fs,  et espérer une performance supérieure sur le long 
terme. Historiquement, les ac6ons ont offert un rendement réel moyen annuel souvent supérieur à 
celui de l’immobilier résiden6el (sur le très long terme, ~7% pour les ac6ons mondiales contre ~3-4% 
pour l’immobilier, en termes réels, selon certaines études sur un siècle), au prix certes d’une vola6lité 
plus forte. Les obliga6ons ou d’autres placements (par exemple, inves6r dans son propre capital 
humain ou dans un projet entrepreneurial) peuvent également être des alterna6ves. Beracha et 
Johnson (2012) ainsi que Cox and Followill (2018) insistent que la réponse à « louer ou acheter » 
dépend largement de ce que fait le locataire de l’argent économisé : s’il l’inves6t de manière 
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dynamique (par ex. 100% en ac6ons), il a des chances de surpasser le propriétaire en termes de 
patrimoine net, alors que s’il le laisse dormir ou inves6t très prudemment (ex. tout en obliga6ons à 
faible rendement), l’avantage financier de la loca6on s’évanouit. La loca6on n’est financièrement 
gagnante que si l’on a la discipline d’inves6r le différen6el de coût et que ces inves6ssements offrent 
un bon couple rendement/risque sur la durée. Dans les environnements de marché où les ac6ons 
prospèrent (années 1980-1990, ou 2010-2019) et où l’immobilier stagne, le locataire-inves6sseur 6re 
ainsi clairement son épingle du jeu. 
 

2.5.4. Réduc4on de l’endePement et flexibilité budgétaire  
Acheter un logement à crédit implique de s’endeYer lourdement sur le long terme. Cela peut réduire 
la flexibilité budgétaire du ménage pendant de nombreuses années : les mensualités de prêt doivent 
être payées quoi qu’il arrive, sous peine de défaut, ce qui peut limiter la capacité à faire face à d’autres 
dépenses imprévues ou à saisir d’autres opportunités (inves6ssement, changement de carrière avec 
baisse de revenu temporaire, etc.). Un locataire n’a pas ce boulet financier: il peut ajuster son niveau 
de loyer en déménageant si besoin (prendre un logement plus pe6t ou en périphérie en cas de 
difficulté financière, par exemple), ce qu’un propriétaire endeYé ne peut pas facilement faire sans 
vendre. En outre, l’effort d’épargne requis pour l’apport ini6al à l’achat immobilise des liquidités 
importantes. Certaines analyses considèrent le coût d’opportunité de l’apport : par exemple, 50 000€ 
injectés comme acompte dans un bien pourraient, s’ils étaient inves6s en bourse, générer des revenus 
ou plus-values au lieu d’être illiquides dans la pierre. Pour un ménage jeune, u6liser son capital pour 
d’autres objec6fs (financer une forma6on, lancer une entreprise, etc.) peut offrir un rendement 
“inves6ssement en soi” poten6ellement supérieur à l’achat d’un logement. Ainsi, la loca6on évite de 
meYre tous ses œufs dans le panier immobilier et préserve une capacité d’adapta6on financière. 
 

2.5.5. Marchés immobiliers surévalués et risques de correc4on 
Un argument conjoncturel en faveur de la loca6on survient lorsque le marché immobilier semble 
surévalué par rapport à ses fondamentaux (revenus des ménages, loyers, taux d’intérêt). Si les prix 
intègrent déjà une “bulle” ou des an6cipa6ons excessives, acheter au pic expose le ménage à une 
possible baisse de valeur du bien dans le futur, ce qui peut annihiler l’avantage patrimonial de l’achat. 
Dans ces phases, il peut être ra6onnel de rester locataire en aYendant que les prix se corrigent ou se 
stabilisent. Par exemple, Case et Shiller (2004) ainsi que d’autres auteurs ont mis en garde avant 2007 
que, dans certaines villes américaines, le ra6o prix/loyer avait aYeint des sommets difficilement 
jus6fiables, suggérant un risque de baisse future. Un locataire informé aurait pu y voir un signal pour 
ne pas acheter au mauvais moment. De même, en Belgique, certains économistes es6ment depuis 
quelques années que le niveau des prix, soutenu par des taux d’intérêt excep6onnellement bas, 
pourrait ne pas croître autant à l’avenir (voire stagner en termes réels). Pour un ménage qui a la 
possibilité de louer à un coût modéré (par exemple via une loca6on sociale ou un logement de 
fonc6on), la pa6ence peut payer. Bien sûr, 6ming le marché est délicat, mais cela rejoint l’idée que la 
loca6on offre la possibilité d’aYendre des condi6ons plus favorables pour acheter. 
 
En synthèse, la stratégie “loca6on + inves6ssement” peut l’emporter financièrement si (1) le ménage 
inves6t rigoureusement à bon escient l’argent non dépensé en capital immobilier, (2) le marché 
immobilier offre un rendement faible par rapport à ces inves6ssements alterna6fs, et (3) le ménage 
aYache de la valeur à la flexibilité et à l’absence de souci qu’offre la loca6on. CeYe stratégie convient 
par6culièrement aux profils mobiles, tolérant une certaine prise de risque financière (via les marchés 
financiers) et capables de discipline d’épargne. À l’inverse, un locataire qui n’inves6rait pas son 
épargne ou la main6endrait en liquidités perdrait l’un des avantages majeurs censés compenser 
l’absence de patrimoine immobilier. 
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2.6. Facteurs contextuels et éléments nuancés 
Ni l’achat ni la loca6on n’est intrinsèquement supérieur dans tous les cas – tout dépend des paramètres 
macroéconomiques et individuels. Plusieurs dimensions contextuelles influencent l’arbitrage et 
méritent une intégra6on dans la décision. 
 

2.6.1. Condi4ons macroéconomiques (taux d’intérêt, infla4on) 
Ce sont sans doute les facteurs les plus déterminants. Des taux d’intérêt bas réduisent le coût 
d’emprunt et tendent à augmenter l’aYrac6vité de l’achat (et parallèlement à faire monter les prix 
immobiliers). À l’extrême, avec des taux d’emprunt nuls ou néga6fs en termes réels, il devient très 
avantageux d’emprunter pour acheter un ac6f réel comme le logement. Inversement, des taux élevés 
renchérissent les mensualités et peuvent dissuader l’achat, tout en offrant au locataire-inves6sseur 
des placements sans risque mieux rémunérés (obliga6ons). L’infla6on joue un rôle ambivalent : une 
infla6on modérée et an6cipée est généralement « amie » des propriétaires (car elle érode la deYe et 
pousse les salaires nominaux à la hausse, donc les loyers aussi), tandis qu’une infla6on très forte et 
vola6le peut être déstabilisante (risque de hausse des taux, d’inadéqua6on entre l’infla6on et la 
valorisa6on du bien). Steiny et Malmendier (2017) ont montré que l’expérience de fortes infla6ons 
dans le passé incite les ménages à devenir propriétaires, signe qu’ils voient dans la propriété un 
rempart contre la perte de pouvoir d’achat de la monnaie. Notons aussi que la poli6que monétaire 
influe indirectement : la période post-crise 2008, avec des taux planchers, a vu un net renchérissement 
des logements en Europe et une augmenta6on du taux de propriétaires jusqu’à un certain point, tandis 
que le resserrement de 2022-2023 provoque un reflux des acheteurs marginaux (ceux qui ne savent 
plus emprunter assez) et donc une nouvelle donne pour le calcul acheter vs louer. 
 

2.6.2. Poli4ques fiscales et aides à l’acquisi4on 
Comme discuté, la fiscalité peut faire pencher la balance. Il faut donc tenir compte, dans chaque 
contexte régional, des incitants disponibles. En Belgique, la suppression du bonus logement (déduc6on 
hypothécaire) en Flandre en 2020 a réduit mécaniquement l’avantage fiscal dont bénéficiaient les 
propriétaires. Auparavant, seul un sou6en existe en Wallonie (chèque habitat ciblé sur revenus moyens) 
tandis que Bruxelles privilégie l’aide directe à l’achat via l’abaYement sur droits d’enregistrement. Ces 
changements modifient l’équa6on financière : par exemple, un emprunteur flamand ne peut plus 
compter sur une réduc6on d’impôts annuelle de quelques centaines d’euros comme auparavant, ce 
qui augmente son coût net d’achat comparé à la loca6on. D’autres poli6ques, comme les prêts sociaux, 
les garan6es d’État sur emprunts, ou les subven6ons à la construc6on neuve, peuvent exister (p. ex. 
les prêts Habita6on à taux zéro pour ménages modestes en Wallonie, ou les aides communales). À 
l’interna6onal, on a évoqué l’exemple de la Suisse (imposi6on des loyers fic6fs) versus de nombreux 
pays qui défiscalisent la propriété. Augustyniak et al. (2014) soulignent que ces choix de poli6que 
publique influencent notablement les taux de propriété et le coût rela6f achat/loca6on. Il est donc 
important, pour un ménage, d’intégrer les avantages fiscaux ou les coûts fiscaux dans son calcul (par 
exemple, intégrer l’effet d’une déduc6on d’intérêt dans le calcul de la mensualité effec6ve après impôt, 
ou au contraire le fait qu’un propriétaire paie un impôt foncier annuel). 
 

2.6.3. Évolu4on du marché immobilier et cycle logement 
La conjoncture immobilière locale (et ses perspec6ves) doit être prise en compte. Acheter dans un 
marché en surchauffe présente le risque d’acheter cher un bien qui pourrait voir sa valeur stagner ou 
baisser (cas de l’Espagne en 2008, ou de certaines communes belges récemment surévaluées par 
rapport aux loyers). À l’inverse, acheter pendant un creux du marché (si tant est qu’on puisse le 
détecter) peut procurer d’importantes plus-values latentes. Les comparaisons interna6onales 
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montrent que l’apprécia6on du capital est loin d’être universelle et linéaire : il y a eu des décennies 
perdues pour l’immobilier dans certains pays (baisse en termes réels au Japon depuis 1990, stagna6on 
en Allemagne 1995-2010, etc.). Ainsi, l’espérance de plus-value ne doit pas être sures6mée dans tous 
les contextes. À court et moyen terme, il convient aussi d’an6ciper l’évolu6on probable des loyers : par 
exemple, si un contrôle ou un gel des loyers est instauré (comme en 2021-2022 en Suède ou à Berlin 
temporairement), la loca6on devient rela6vement plus intéressante pour le locataire en place. 
Inversement, une libéralisa6on du marché loca6f peut exposer le locataire à de fortes hausses. Ces 
dynamiques de marché, influencées par des facteurs tels que l’offre et la demande de logements ou 
les réglementa6ons d’urbanisme, déterminent en grande par6e le rendement futur d’un achat. 
L’indexa6on des loyers en Belgique, par exemple, suit l’infla6on mais a été plafonnée pour les 
logements mal isolés énergé6quement en 2023 (mesure ponctuelle pour protéger certains locataires). 
Ce type de mesure peut temporairement avantager les locataires de biens ciblés. En somme, l’état du 
marché immobilier (tension, sur- ou sous-évalua6on, poli6ques de logement) est un paramètre 
essen6el du calcul. 
 

2.6.4. Rendements comparés des placements financiers  
Choisir de louer implique de savoir quoi faire de son épargne. Si l’on traverse une période où les 
marchés financiers sont déprimés ou très vola6ls (ex. krach boursier, taux obligataires très bas), le 
locataire-inves6sseur pourrait obtenir un rendement médiocre de ses placements alterna6fs, 
redonnant l’avantage à l’inves6ssement concret dans le logement. En revanche, en phase de bull 
market ou de taux élevés (obliga6ons aYrac6ves), l’inves6ssement financier prend de l’aYrait. Par 
exemple, sur la période 2010-2021, les ac6ons américaines ont eu un rendement annualisé >10%, 
neYement supérieur à l’apprécia6on des prix immobiliers dans la plupart des pays : un locataire 
globalement inves6 en Bourse aurait donc fait fruc6fier son capital bien plus vite qu’un propriétaire 
n’aurait vu son bien s’apprécier. À l’horizon 2023, avec la remontée des taux, un livret ou des 
obliga6ons d’État rapportent 3-4% sans risque, ce qui offre aux locataires une op6on de placement 
sûre pour l’épargne non inves6e dans un logement. Cox and Followill (2018) testent d’ailleurs différents 
portefeuilles pour le locataire (50/50 ac6ons-obliga6ons, 100% ac6ons, 100% obliga6ons) et montrent 
que le résultat final en termes de patrimoine dépend beaucoup de ces choix d’alloca6on. Le message 
est que l’arbitrage achat/loca6on doit être évalué à la lumière des condi6ons de marché des autres 
placements. Un environnement de taux zéro et de Bourse haussière favorise la loca6on (car on peut 
emprunter peu cher pour effet de levier sur ac6ons, ou profiter de la hausse ac6ons sans s’endeYer). 
À l’inverse, un environnement de taux élevés avec ac6ons stagnantes pourrait rendre la sécurité d’un 
logement aYrayante. 
 

2.6.5. Profil individuel, horizon temporel et préférences 
Au-delà des considéra6ons générales, chaque ménage a sa situa6on. L’horizon reste le maître-mot : 
acheter pour 2 ou 3 ans est presque toujours peu ra6onnel financièrement (sauf marché en explosion), 
car les coûts d’entrée/sor6e sont élevés. Louer à vie sans jamais accéder peut sembler sous-op6mal 
financièrement, mais peut se jus6fier pour un ménage très mobile ou n’ayant pas la capacité d’achat. 
Les préférences non monétaires – aYachement émo6onnel à la propriété, ou au contraire allergie à 
l’idée de s’endeYer – joueront un rôle. De même, la tolérance au risque diffère : l’achat immobilier est 
souvent perçu comme un placement moins vola6l aux yeux du grand public (même s’il l’est sur le long 
terme), tandis que la Bourse fait peur à beaucoup. Un ménage très aversif au risque pourra privilégier 
la brique, là où un ménage plus sophis6qué financièrement acceptera la vola6lité boursière. Ces 
éléments plus personnels font qu’en pra6que, deux ménages dans la même situa6on objec6ve 
pourront faire des choix différents quant à acheter ou louer, sans que cela soit “irra6onnel” une fois 
leurs préférences prises en compte (les économistes parleront d’u6lité globale, pas uniquement 
financière). 
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En défini6ve, l’arbitrage achat vs loca6on est un cas d’école de décision intertemporelle incertaine, où 
l’on compare des flux monétaires quelque peu certains (loyer) à des flux incertains (valeur future du 
bien, coût d’opportunité, etc.), sous contrainte de budget et avec des préférences propres. La 
liYérature souligne qu’il n’y a pas de réponse universelle, mais un ensemble de critères quan6fiables. 
Les sec6ons précédentes ont passé en revue de nombreuses études qui ont quan6fié ces éléments 
dans divers contextes. Le tableau suivant résume quelques études phares et leurs conclusions clés, 
afin de visualiser comment différentes approches abou6ssent à favoriser tantôt l’achat, tantôt la 
loca6on, selon les hypothèses. 
 

2.7. Tableau compara6f des principales études sur l’arbitrage achat 
vs loca6on 

Table 1 Tableau compara.f des principales études sur l’arbitrage achat vs loca.on 

 

Smith & 
Smith (2004)

États-Unis, 
simulations 
années 2000

Calcul de la valeur 
actualisée nette (après 

impôt) des coûts 
d’achat vs location sur 

horizon donné

En supposant un loyer initial équivalent à la mensualité d’emprunt et une 
progression annuelle de 4% des loyers et dépenses, ils trouvent qu’un ménage 
qui peut garder son logement au moins 4 ans est toujours gagnant à l’acheter 

plutôt qu’à louer, grâce aux économies d’impôts et à l’accumulation 
d’équité. Horizon court ( <4 ans) nécessaire pour que la location soit 

compétitive.

D’un strict point de vue pécuniaire, la stratégie “louer et investir l’écart” 
aurait surpassé l’achat pendant une grande partie de 1978–2009. L’étude 

suppose que le coût de possession est initialement plus élevé que le loyer, et 
investit la différence annuellement. Conclusion : en dehors des périodes de 
boom immobilier prononcé, le locataire-investisseur obtient souvent un 

patrimoine final supérieur. Toutefois, la préférence pour la propriété pouvant 
relever d’autres motifs, ces résultats sont financiers uniquement.

La propriété de la résidence principale est associée à une accumulation de 
richesse significativement plus élevée que la location sur la période étudiée. 
Même après contrôle des caractéristiques des ménages, les propriétaires ont 

en moyenne accru davantage leur patrimoine net, soutenant l’idée que 
l’achat résidentiel favorise l’épargne forcée et la constitution d’actifs. 

Néanmoins, résultats sensibles aux fluctuations de prix à court terme (période 
d’étude relativement courte).

Modèle 
théorique 

(USA) – 
données 
stylisées

Di, Belsky & 
Liu (2007)

États-Unis, 
1989–2001

Analyse empirique sur 
panel de ménages 

(Panel Study of Income 
Dynamics) – Housing 

Policy Debate

Beracha & 
Johnson 
(2012)

États-Unis, 
1978–2009

Simulation “horse- 
race” de patrimoine 

final : comparaisons ex- 
post sur périodes 
glissantes de 8 ans

Étude 
(année)

Contexte 
(pays, 

période)
Méthode Conclusions clés

Henderson & 
Ioannides 

(1983)

Modélisation 
analytique du choix de 
tenure avec fiscalité et 

coûts de mobilité

Les facteurs déterminants du choix acheter/louer incluent les avantages 
fiscaux de la propriété, une externalité du marché locatif (entretien moindre 
en location) et le coût de mobilité. L’accès à la propriété est favorisé par les 
déductions fiscales (intérêts déductibles) et pénalisé par une taxation des 

loyers implicites ou des coûts de transaction élevés.



 

 14 

 
 
D’autres études auraient pu être incluses, comme Case & Shiller (2004) ou Himmelberg et al. (2005) 
qui analysent les rapports prix/loyers pour détecter des surévalua6ons (critères de bulle immobilière) 
– un prix très élevé par rapport au loyer implicite suggère qu’il vaut mieux louer que d’acheter un ac6f 
surévalué. Andrews & Caldera Sánchez (2011) de l’OCDE examinent quant à eux les déterminants 
structurels des taux de propriété en Europe (règles de crédit, poli6ques de logement, structures 
familiales) confirmant que des crédits plus accessibles et des incita6ons fiscales orientent les ménages 
vers l’achat. Enfin, la liYérature financière (Flavin & Yamashita 2002; Cocco 2005) a étudié l’impact de 
l’achat de la résidence principale sur le portefeuille d’inves6ssement op6mal des ménages : 
l’immobilier étant un ac6f risqué et peu liquide, les jeunes propriétaires tendent à inves6r moins en 
ac6ons (effet de « crowding-out » de l’ac6f logement), ce qui peut influencer leur accumula6on de 
richesse totale. 
 
 

Steiny & 
Malmendier 

(2017)

Zone euro 
(20 pays),  

1940–2000

Analyse 
économétrique sur 

données micro HFCS 
(Household Finance 
and Consumption 
Survey) + variables 
macro historiques 

(Working Paper, 
présentation ECB 

2017)

Les expériences macroéconomiques passées influencent le comportement 
actuel de logement. En particulier, avoir vécu une période de forte inflation 
ou de hausse marquée des prix immobiliers augmente la propension à être 

propriétaire, même en contrôlant le contexte actuel et les facteurs 
institutionnels. Les auteurs en déduisent que les préférences en matière de 
propriété se forment en partie par apprentissage générationnel : l’inflation 

élevée ancre l’idée que l’immobilier protège le pouvoir d’achat. Ceci explique 
aussi des différences persistantes entre pays (ex : tradition de propriété en 

Europe du Sud vs culture de la location en Allemagne héritée d’une inflation 
modérée).

Sinai & 
Souleles 
(2005)

Modèle théorique + 
tests empiriques 

(régressions sur taux de 
propriété locaux en 

fonction du risque de 
loyer)

L’accession à la propriété sert de couverture (“hedge”) contre le risque de 
hausse des loyers futurs. Ils montrent que plus la variance des loyers d’une 

région est élevée, plus le taux de propriétaires y est élevé, toutes choses égales 
par ailleurs. Empiriquement, une augmentation d’un écart-type de la 

volatilité des loyers accroît le ratio prix/ loyer de 2 à 4% et la probabilité 
d’être propriétaire de 2,9 à 5,4 points. Donc, malgré le risque de volatilité des 

prix immobiliers, l’aversion au risque de loyer domine pour beaucoup de 
ménages, surtout ceux à horizon long.

Modèle théorique 
adapté de Henderson 

& Ioannides + 
régressions panel sur 
taux de propriété par 

pays 

Confirme la pertinence des déterminants théoriques du choix achat/location 
dans le contexte post-transition. Les facteurs économiques majeurs sont le 

revenu par habitant (positif sur taux de propriétaires), le taux d’intérêt (élevé 
= obstacle à l’achat), les politiques publiques (privatisations massives 

augmentant mécaniquement la propriété dans les années 90, puis 
subventions aux emprunts stimulant la poursuite de l’accession). 

Recommande de développer le secteur locatif (très faible part en Pologne ~ 
18%) via des incitations aux investisseurs institutionnels et des protections 

locatives équilibrées, afin de corriger le déséquilibre et offrir un véritable 
choix aux ménages.

Europe 
centrale 

(Pologne, 
etc.), 

2002–2012

Augustyniak 
et al. (2014) 

États-Unis 
(données 

multi-villes, 
CPS) – 

publiée QJE 
2005

Étude 
(année)

Contexte 
(pays, 

période)
Méthode Conclusions clés
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2.8. Conclusion 
La ques6on de recherche n’admet pas de réponse simple et universelle – cela dépend. La liYérature 
académique offre un cadre pour comprendre les arbitrages à l’œuvre et iden6fier les facteurs clé qui 
penchent la balance d’un côté ou de l’autre. D’un point de vue théorique, l’achat l’emporte 
généralement pour un horizon long, si le ménage valorise la stabilité et si l’inves6ssement immobilier 
bénéficie d’avantages fiscaux ou d’une bonne apprécia6on aYendue. La loca6on avec inves6ssement, 
elle, peut surperformer financièrement sur des horizons intermédiaires ou courts, ou si les placements 
alterna6fs offrent de meilleurs rendements que l’immobilier net de coûts. Les arguments en faveur de 
l’achat (épargne forcée, hedge contre l’infla6on, avantages fiscaux, capitalisa6on d’un ac6f réel) 
doivent être mis en balance avec les arguments pro-loca6on (flexibilité, moindre risque localisé, 
absence de charges imprévues, opportunités d’inves6ssement financier). Les études empiriques 
montrent qu’aucune des deux stratégies n’écrase systéma6quement l’autre : leur efficacité rela6ve a 
varié selon les époques et les pays, en fonc6on des taux d’intérêt, de l’infla6on, des poli6ques 
publiques et des évolu6ons des marchés immobilier et financiers. 
 
En Belgique, le contexte actuel est caractérisé par des prix immobiliers historiquement élevés et une 
remontée des taux d’intérêt, ce qui tend à allonger la durée nécessaire pour que l’achat devienne 
rentable par rapport à la loca6on (puisqu’emprunter coûte plus cher et que la plus-value future est 
incertaine). Cependant, l’indexa6on des salaires et la tradi6on de sou6en à la propriété (ne serait-ce 
que culturelle) font que beaucoup de ménages con6nuent à privilégier l’achat dès qu’ils en ont la 
capacité, y voyant un gage de sécurité à long terme. Pour un conseiller financier ou un ménage aver6, 
la meilleure approche consiste à simuler les deux scénarios sur la base de données réalistes (loyer du 
bien convoité, mensualité et frais d’achat, rendement hypothé6que des placements, évolu6ons de 
salaire et de loyer, etc.). C’est ce qu’a entrepris, la présente recherche pour le cas belge, en modélisant 
l’évolu6on du patrimoine d’un propriétaire et d’un locataire “équivalents” sur une longue période, 
selon divers scénarios macroéconomiques. Un tel exercice quan6ta6f permet de meYre en évidence 
les paramètres les plus influents. 
 
En conclusion, le choix entre acheter sa résidence principale ou rester locataire avec 
inves6ssement dépend d’un arbitrage sub6l entre rendement financier, risque, et préférences de 
consomma6on. L’apport de la liYérature académique est d’avoir clarifié les termes de cet 
arbitrage et d’avoir iden6fié les condi6ons dans lesquelles l’une ou l’autre op6on prend l’avantage. 
Munis de ces connaissances et aYen6fs aux condi6ons du moment, les ménages peuvent prendre une 
décision plus avisée et adaptée à leur situa6on. Comme le résume l’étude de Cox & Followill (2018), « 
la décision d’accéder à la propriété ne devrait pas être adoptée uniformément par tous », car elle 
dépend d’un ensemble de facteurs propres à chaque contexte. Acheter sa maison est un excellent 
choix pour certains, louer et inves6r peut l’être pour d’autres – l’essen6el est de bien comprendre 
quand et pour qui chaque stratégie fonc6onne le mieux. 
 
  



 

 16 

3. Méthodologie 
3.1. L’iden6fica6on des principales variables 
La méthodologie proposée repose d’abord sur l’iden6fica6on des principales variables impactant le 
choix entre acheter ou louer : taux d’intérêt, évolu6on des prix immobiliers, infla6on, indexa6on des 
salaires, fiscalité (y compris les frais d’achat), loyer, rendements des marchés financiers ainsi que les 
coûts d’entre6en ou d’assurance. Une fois ces éléments recensés, on compare deux cas dont la 
situa6on ini6ale (niveau de patrimoine et salaire) est iden6que : l’un décide d’acquérir un bien 
immobilier, l’autre de rester locataire. Dans les deux cas, la personne va aussi inves6r une par6e de 
son capital sur les marchés financiers ; chez le propriétaire, cela implique de tenir compte du montant 
consacré aux mensualités du prêt, puis de modéliser l’inves6ssement du revenu disponible restant. 
Pour rendre l’analyse cohérente, il est nécessaire de définir clairement le taux d’emprunt (fixe ou 
variable), la durée de remboursement, les hypothèses sur l’indexa6on des salaires et l’évolu6on des 
loyers, ainsi que les dépenses annuelles côté propriétaire (entre6en, assurance, etc.).  
 

3.2. Simula6on sur plusieurs sénarios  
L’étape suivante consiste à établir une simula6on année par année avec les données disponible, où 
l’on suit l’évolu6on du patrimoine: on y intègre l’infla6on, les éventuels gains sur les placements, la 
hausse éventuelle du loyer et la revalorisa6on (ou non) du bien immobilier. 
 
À par6r de ce scénario de base, on peut tester plusieurs variantes : un crédit sur 15 ans plutôt que 20, 
un taux fixe ou variable, la modifica6on de la composi6on du portefeuille financier, ou encore 
différentes hypothèses sur le type d’inves6sseur. Chaque simula6on est alors comparée pour 
déterminer dans quelles condi6ons économiques et à quel horizon la stratégie « acheter » surpasse la 
stratégie « louer », et inversement. L’analyse finale met ainsi en évidence les facteurs qui favorisent 
l’un ou l’autre choix : une période de forte infla6on et de taux fixes peu élevés peut largement 
avantager le propriétaire, tandis que, dans un autre contexte, la flexibilité du locataire et la possibilité 
d’inves6r son capital de manière dynamique peuvent se révéler plus profitables. 
 

3.3. Les differents cash-flow rela6fs à la loca6on ou l’achat d’un bien 
immobilier 

L’es6ma6on de l’évolu6on patrimoniale exige tout d’abord l’iden6fica6on précise des flux de trésorerie 
associés à l’achat ou à la loca6on d’un bien immobilier. Lorsque l’on opte pour l’achat, ces flux incluent 
notamment le remboursement éventuel d’un crédit hypothécaire et les charges fiscales inhérentes, 
telles que le précompte immobilier. À l’inverse, dans le cas de la loca6on, la principale dépense est le 
loyer, généralement soumis à indexa6on. Il convient toutefois de noter que certains coûts, comme les 
charges de copropriété ou l’entre6en courant, concernent à la fois le locataire et le propriétaire. Dès 
lors qu’ils ne créent pas de différen6el de trésorerie entre les deux situa6ons, ils ne seront pas intégrés 
dans l’analyse compara6ve. Le précompte immobilier, pour sa part, demeure à la charge du 
propriétaire, puisqu’il ne peut être répercuté sur le locataire en vertu des disposi6ons légales en 
vigueur. 
 
Ces spécificités de répar66on des coûts cons6tuent un enjeu majeur dans la modélisa6on financière 
visant à évaluer, sur le long terme, l’impact de l’achat ou de la loca6on sur la situa6on économique 
d’un ménage. Elles appellent en effet une prise en compte rigoureuse, tant des flux monétaires 
différenciés que de leur évolu6on poten6elle (indexa6on, varia6on des taux d’intérêt, etc.), dans 
l’objec6f d’établir un compara6f exhaus6f entre les deux op6ons. 
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3.4. Les differents cash-flow rela6fs à la loca6on 

3.4.1. Le loyer 
Le loyer en Belgique correspond à la somme régulière versée par un locataire au propriétaire pour 
l’occupa6on d’un logement, incluant l’usage exclusif des lieux ainsi que, dans certains cas, la 
par6cipa6on à l’entre6en des équipements collec6fs. Selon l’Ins6tut wallon de l’évalua6on, de la 
prospec6ve et de la sta6s6que (IWEPS), les niveaux de loyer varient sensiblement en fonc6on de la 
localisa6on, de la superficie et de la qualité du bien. Par exemple, en Wallonie, l’enquête sur les loyers 
(IWEPS, 2022) indique qu’un appartement classique affiche un loyer moyen oscillant entre 600 € et 
700 € mensuels, tandis qu’une maison individuelle dans une zone périurbaine peut présenter un 
montant plus élevé. On peut affirmer avec 95 % de cer6tude qu’en Wallonie, en 2024, le loyer moyen 
des ménages locataires se situait entre 611 € et 664 € selon IWEPS (2025).   
 
Table 2 Évolu.on des loyers 

 
Sources: SILC et Statbel; Calculs: IWEPS 

 
Sur l’ensemble de la période étudiée, la progression des loyers s’est révélée neYement plus rapide que 
celle de l’indice des prix à la consomma6on, traduisant ainsi une augmenta6on plus marquée du coût 
du logement par rapport à l’infla6on générale. Ces données seront intégrées au simulateur afin 
d’analyser les différents scénarios. (Iweps, 2025). 
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Table 3 Évolu.on de la part des revenus consacrée au loyer 

 
Source: SILC; Calculs: IWEPS 

 
Sur l’ensemble de la période étudiée, la part du revenu net allouée au loyer par les ménages locataires 
est restée rela6vement stable. En 2024, la moi6é des ménages locataires y consacraient plus de 24 % 
de leur revenu, tandis qu’un quart dépassait les 32 %, et un autre quart y allouait moins de 18 %. Ces 
pourcentages serviront de repère pour vérifier que l’effort loca6f respecte le critère retenu (Iweps, 
2025). 
 
Les sta6s6ques publiées par Statbel (2024) indiquent qu’en Wallonie, le prix médian d’une maison de 
type fermé ou demi-fermé (c’est-à-dire à deux ou trois façades) s’établit à 185 000 € en 2024, un 
montant généralement plus faible que dans d’autres régions du pays. CeYe informa6on offre un point 
de repère pour évaluer les coûts d’acquisi6on dans la région et, par extension, pour comparer la 
rentabilité poten6elle entre l’achat et la loca6on d’un logement. En confrontant, d’une part, le prix 
moyen des biens immobiliers et, d’autre part, les loyers annuels moyens observés pour des logements 
aux caractéris6ques similaires, il devient possible de déterminer plus le rendement loca6f brut annuel 
pour un bien ordinaire.  
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Table 4 Prix De L’immobilier 

 
Source: Statbel 

 
Pour évaluer la performance financière d’un inves6ssement immobilier, on calcule généralement sa 
rentabilité, d’abord sous une forme brute à l’aide d’une formule simplifiée, puis de façon plus précise 
en tenant compte de l’ensemble des coûts et revenus. La rentabilité brute s’ob6ent en divisant le loyer 
annuel par le prix d’achat, puis en mul6pliant le résultat par 100 : 
 

Rendement loca6f brut = ((loyer mensuel x 12) ÷ coût d'achat du bien) x 100 
 

Toutefois, pour obtenir la rentabilité neYe, il convient d’intégrer différents paramètres 
supplémentaires, tels que les frais d’enregistrement, les travaux éventuels, les charges loca6ves 
(entre6en, copropriété, assurance, etc.), ou encore le précompte immobilier. En ajustant la formule 
pour y inclure ces postes de dépenses, on ob6ent ainsi une vision plus précise et plus réaliste de la 
performance loca6ve. 
 
Sur la base d’un loyer mensuel de 637 € (soit 7644 € de loyer annuel) et d’un prix médian d’environ 
185 000 € pour une maison de deux ou trois façades en Wallonie, on peut es6mer la rentabilité brute 
de la manière suivante : 
 

Rendement loca6f brut = ((637 € x 12) ÷ 185000 €) x 100 = 4.13% 
 

Ce rendement brut de 4,13 % offre une première es6ma6on indica6ve, s’inscrivant dans la moyenne 
généralement observée, comprise entre 4 % et 5 % selon Pareto (Pareto, 2022). 
 

3.4.2. Les charges de la copropriété 
Les charges de copropriété recouvrent l’ensemble des dépenses communes nécessaires à l’entre6en 
et au bon fonc6onnement de l’immeuble (ascenseurs, espaces communs, éclairage, etc.). En Région 
wallonne, l’arrêté du 28 juin 2018 fixe la répar66on des charges entre bailleur et locataire, y compris 
celles liées à la copropriété. Les grosses répara6ons et frais structurels (ascenseur, toiture, façade) 
restent à la charge du bailleur, tandis que les pe6tes répara6ons et charges courantes (électricité des 
par6es communes, entre6en) incombent au locataire (Verin, 2024). Selon les es6ma6ons 
communiquées par Syndic-One (2023), ces frais peuvent s’élever en moyenne à 90 € à 120 € par mois 
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pour un appartement standard équipé d’un ascenseur, et grimper davantage dans des immeubles plus 
luxueux dotés de presta6ons spécifiques (piscine, service de conciergerie, etc.).  
 
À l’inverse, pour un pe6t immeuble dépourvu d’ascenseur, les charges peuvent rester en dessous de 
60 € mensuels. Quoi qu’il en soit, ces montants, variables selon la taille et l’état de l’immeuble, doivent 
impéra6vement être intégrés au budget global afin de mesurer l’ampleur réelle des frais d’occupa6on 
pour chaque copropriétaire.  Toutefois, une maison individuelle n’a pas de charges de copropriété, sauf 
si elle fait par6e d’un lo6ssement avec des espaces communs. 
 

3.5. Les differents cash-flow rela6fs à l’achat d’un bien  
L’achat d’un bien immobilier engendre, dans la plupart des cas, la nécessité de fournir un apport 
personnel à la banque, auquel viennent s’ajouter diverses charges ini6ales, comme les frais bancaires, 
d’enregistrement ou de notaire. Par la suite, le remboursement mensuel du crédit hypothécaire 
cons6tue la dépense principale qui façonne durablement les flux de trésorerie. En outre, devenir 
propriétaire implique d’autres obliga6ons, notamment sur le plan fiscal, qu’il est indispensable de 
prendre en compte afin de disposer d’une vision exhaus6ve des engagements financiers liés à 
l’acquisi6on immobilière.  
 

3.5.1. Fonds propres 
3.5.1.1.  La quo3té d’emprunt  
La quo6té d’emprunt, encore appelée « Loan-to-Value » (LTV), correspond au pourcentage du prix total 
du bien couvert par un crédit hypothécaire. Par exemple, un acquéreur sollicitant un prêt de 200 000 € 
pour un logement es6mé à 250 000 € présente une quo6té de 80 %. Les banques meYent en place ces 
limites afin de réduire le risque de non-remboursement : plus la quo6té est élevée, plus elles 
s’exposent à la vola6lité du marché immobilier, car la valeur du bien peut ne pas couvrir intégralement 
le capital restant dû en cas de revente contrainte. En exigeant un apport personnel de l’ordre de 10 % 
à 20 % du prix d’achat, l’établissement financier sécurise ainsi une par6e de l’opéra6on. La formule 
pour calculer la quo6té est la suivante:  
 

La quo6té = (Montant du crédit / Valeur de votre habita6on) x 100 
 

Néanmoins, certaines excep6ons permeYent d’aYeindre voire de dépasser une quo6té de 80 %. Les 
primo-accédants ou emprunteurs financièrement solides peuvent obtenir un financement allant 
jusqu’à 90 % ou 100 %, parfois avec un taux d’intérêt plus élevé et des garan6es supplémentaires. 
 
Pour favoriser l’accès à la propriété, la Banque Na6onale de Belgique autorise les banques à consacrer 
jusqu’à 35 % de leur volume de prêts à des crédits avec une quo6té supérieure à 90 %, dont 5 % 
peuvent même dépasser 100 %. Certaines banques, comme P&V, proposent ainsi des prêts couvrant 
l’intégralité du prix du bien, bien que ces emprunts s’accompagnent généralement d’un coût plus élevé 
(Hypothèque.be, 2022). 
 
La Banque Na6onale de Belgique a renforcé les règles hypothécaires pour limiter le risque 
d'endeYement et stabiliser le marché immobilier. Une quo6té d’emprunt supérieure à 90 % est 
déconseillée pour les profils standards, et les prêts de plus de 25 ans sont devenus moins accessibles. 
Les banques doivent désormais évaluer plus strictement la solvabilité des emprunteurs, notamment 
via des stress tests pour an6ciper une hausse des taux d’intérêt. Ces mesures visent à garan6r une 
ges6on prudente des crédits et à renforcer la solidité du système financier belge (Banque Na6onale 
De Belgique, 2021). 
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3.5.1.2. Les droits d’enregistrement 
Les droits d’enregistrement sont une taxe perçue par l’État lors de l’acquisi6on d’un bien immobilier. 
En Wallonie, ce taux s’élève généralement à 12,5 % du prix d’achat, mais une réforme récemment 
adoptée prévoit un taux réduit de 3 % sous certaines condi6ons spécifiques. Ce taux réduit vise à 
faciliter l’accès à la propriété pour les ménages souhaitant acquérir leur résidence principale. Il 
s’appliquera à compter du 1er janvier 2025 à tous les actes authen6ques, indépendamment de la date 
du compromis de vente. Le taux de 3 % concerne principalement les maisons et appartements des6nés 
à l’habita6on principale, mais il peut également être appliqué à des terrains à bâ6r, des habita6ons en 
construc6on ou sur plan.  
 
Une par6cularité de ceYe réforme est qu’aucun plafond de valeur n’a été fixé pour en bénéficier, ce 
qui signifie que tous les biens, quel que soit leur prix, peuvent poten6ellement être concernés. 
Cependant, certaines condi6ons strictes doivent être respectées pour être éligible : 
 

- Ne pas posséder un autre bien immobilier des6né à l’habita6on, en Belgique ou à l’étranger. 
Si l’acheteur en possède un, il peut néanmoins bénéficier du taux réduit s’il s’engage à le 
vendre dans un délai de trois ans après l’achat. 

- S’installer dans le bien dans un délai de trois ans s’il s’agit d’une habita6on existante. Pour un 
terrain à bâ6r ou une habita6on en construc6on, le délai est porté à cinq ans. 

- Maintenir sa résidence principale dans le bien pendant au moins trois ans après son 
installa6on. 

 
Par ailleurs, ceYe réforme s’accompagne de la suppression du chèque-habitat à par6r du 1er janvier 
2025. Ce disposi6f, qui permeYait d’obtenir un avantage fiscal sur les crédits hypothécaires, ne sera 
plus applicable aux nouveaux prêts ni aux acquisi6ons bénéficiant du taux réduit. De même, le régime 
spécifique pour les habita6ons modestes sera supprimé à ceYe même date. La mise en applica6on de 
ces mesures demeure toutefois soumise à leur publica6on officielle au Moniteur belge (Fednot, 2024). 
L'achat d'un bien immobilier en Wallonie pour un montant de 185 000 €, avec un taux réduit des droits 
d’enregistrement, entraîne des frais annexes représentant environ 5,2 % du prix d’acquisi6on (soit 9 
638 €). Les droits d’enregistrement restent la charge principale (57,6 % des frais), suivis des honoraires 
du notaire et des frais administra6fs. Pour affiner nos simula6ons et déterminer le budget total 
nécessaire, nous u6liserons la plateforme des notaires afin d'es6mer précisément ces coûts 
(Notaire.be, 2025). 
 
Table 5 Simula.on frais d'achat d'une maison en Wallonie 

 
Source: Notaire.be 
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3.5.1.3. Les frais de notaire 
Lors de l’achat d’un bien immobilier, les frais de notaire cons6tuent une dépense incontournable, 
englobant divers coûts liés à l’authen6fica6on et à l’enregistrement de l’acte de vente. Ces frais 
comprennent principalement les honoraires du notaire, qui sont réglementés par un barème légal fixé 
par arrêté royal et qui s’appliquent de manière uniforme à tous les notaires, sans possibilité de 
négocia6on (Fednot, 2022). 
 
Les honoraires du notaire sont calculés en pourcentage du prix d’achat du bien selon un système 
dégressif : plus le prix du bien est élevé, plus le pourcentage appliqué diminue. À 6tre d’exemple : 
 

- Pour un bien de 125 000 €, les honoraires représentent environ 1,3 % du prix. 
- Pour un bien de 200 000 €, ce taux diminue à 1 %. 
- Pour un bien de 250 000 €, le taux est inférieur à 0,9 %. 
- Au-delà de 250 095 €, la tranche excédentaire est soumise à un taux minimum de 0,057 %. 

 
Ces montants sont soumis à la TVA de 21 %, qui est reversée directement à l’État. 
 
Les honoraires ne couvrent pas seulement la rédac6on de l’acte authen6que, mais aussi un ensemble 
de services juridiques et administra6fs. En plus de garan6r la validité de la transac6on, le notaire et 
son équipe effectuent de nombreuses démarches. 
 

3.5.1.4. Les frais administra3ves 
En plus des droits fiscaux et de ses honoraires, le notaire facture également des frais administra6fs liés 
aux diverses démarches nécessaires à la rédac6on et à l’enregistrement de l’acte de vente.  
 

3.5.1.5. Les frais notariés et taxes liées à l’hypothèque 
Comme pour un acte de vente, la signature de l’acte de crédit entraîne des frais notariés et des taxes, 
qui sont versés sous forme d’une provision à l’étude notariale avant la signature. Ces frais 
comprennent : 
 

- Le droit d’enregistrement : il est fixé à 1 % du montant garan6 par l’hypothèque, incluant le 
capital emprunté ainsi que les frais complémentaires avancés par la banque (assurances, 
huissiers, etc.). 

- Le droit d’inscrip6on hypothécaire : fixé à 0,30 %, ce droit est calculé sur le capital et les 
accessoires et doit être versé lors de l’enregistrement de l’acte au bureau Sécurité juridique. 

- Les frais hypothécaires (rétribu6on d’État) : il s’agit d’un montant forfaitaire payé à l’État pour 
la ges6on des formalités hypothécaires et la délivrance des cer6ficats nécessaires. CeYe 
rétribu6on s’élève à 230 € ou 985 €, selon la valeur de l’hypothèque. 
 

3.5.2. Les mensualités et les intérêts  
3.5.2.1.  Les mensualités et annuités 
Le crédit hypothécaire cons6tue un instrument de financement essen6el pour l’acquisi6on 
immobilière. Il repose généralement sur un système d’annuités constantes, permeYant à l’emprunteur 
de rembourser son prêt par des mensualités fixes, incluant une part d’intérêts et une part de capital. 
Ces mensualités sont déterminées selon la formule suivante : 
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où : 

- M représente la mensualité à rembourser 
- C correspond au capital emprunté 
- i désigne le taux d’intérêt annuel divisé par 12 (afin d’obtenir le taux mensuel) 
- n indique le nombre total de mensualités  

Le coût annuel total supporté par l’emprunteur est alors obtenu par l’équation suivante : 

 

 

3.5.2.2. Variables influençant le coût d’un crédit hypothécaire 
Le coût total d’un emprunt immobilier dépend de plusieurs variables essen6elles : 

1. Le taux d’intérêt  

Le choix entre un taux fixe et un taux variable influence directement le coût du crédit. Un taux fixe 
assure des mensualités constantes, tandis qu’un taux variable, indexé sur l’évolution des taux du 
marché, peut entraîner une hausse ou une baisse des remboursements au fil du temps.  

2. Le taux d’intérêt variable 

En Belgique, les crédits hypothécaires à taux variable sont strictement encadrés afin de protéger 
l’emprunteur contre des varia6ons excessives du coût du crédit. Conformément au Code de droit 
économique (CDE, art. VII.143), la variabilité du taux doit être explicitement prévue dans le contrat, 
lequel doit préciser le taux ini6al, l’indice de référence u6lisé ainsi que les modalités et la périodicité 
de révision. Le taux périodique ne peut fluctuer qu’à l’expira6on de périodes déterminées, d’une durée 
minimale d’un an (contrats 1/1/1, 3/3/3, 5/5/5, etc.). De plus, la varia6on du taux doit être symétrique, 
c’est-à-dire qu’il doit pouvoir baisser autant qu’il peut augmenter, en fonc6on de l’évolu6on d’un indice 
de référence officiel (comme les indices A, B, C publiés par le SPF Économie). L’arrêté royal du 5 
décembre 1993 impose le plafond légal dit « 1-2-5 », qui limite les hausses du taux variable : le taux 
ne peut augmenter de plus d’1 % à la première révision, de plus de 2 % à la deuxième révision et de 
plus de 5 % au total durant toute la durée du crédit.  
 
En outre, le taux ne peut jamais plus que doubler par rapport au taux ini6al, même si l’indice de 
référence subit de fortes hausses. La méthode de calcul des varia6ons est en6èrement prédéterminée 
dans le contrat, et le prêteur est tenu d’informer l’emprunteur de toute modifica6on avant son entrée 
en vigueur, accompagnée, le cas échéant, d’un nouveau tableau d’amor6ssement. Ces contraintes 
périodicité de révision, symétrie des ajustements, plafonds “1-2-5” et interdic6on de plus que doubler 
le taux seront implémentées dans le simulateur afin d’aligner les scénarios sur le cadre légal belge et 
d’accroître le réalisme de l’analyse (Credit2Consumer, 2020). 

3. La durée du prêt  

Une durée plus longue réduit les mensualités mais augmente le coût total du crédit en raison d’une 
accumulation plus importante des intérêts. À l’inverse, une durée plus courte engendre des 
mensualités plus élevées mais réduit le montant total des intérêts payés. 
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4. L’apport personnel  
Un apport ini6al conséquent diminue le capital emprunté et, par conséquent, les intérêts à rembourser. 
Les établissements bancaires imposent généralement un ra6o de quo6té d’emprunt (Loan-To-Value – 
LTV) qui limite le montant du prêt à un pourcentage donné de la valeur du bien. 
 
Le choix d’un crédit hypothécaire repose sur une analyse rigoureuse des variables financières et 
contractuelles qui influencent le coût total du prêt. Il est essen6el d’évaluer les différentes op6ons de 
financement en fonc6on du taux d’intérêt, de la durée d’emprunt, de l’apport personnel et des frais 
associés, afin d’op6miser la rentabilité de l’inves6ssement immobilier et d’assurer une ges6on 
financière durable. 
 
Afin d’effectuer des simula6ons précises sur les différents scénarios de crédit hypothécaire, nous 
u6liserons le simulateur disponible sur le site exceldemy. Cet ou6l permet de calculer les mensualités 
en fonc6on du capital emprunté, du taux d’intérêt et de la durée du prêt. Il facilitera ainsi l’analyse 
compara6ve entre les différents modes de financement et aidera à iden6fier les configura6ons les plus 
op6males en fonc6on des hypothèses retenues (ExcelDemy, 2025).  
 

3.5.3. La fiscalité 
3.5.3.1.  Le revenu cadastral 
Le revenu cadastral (RC) est une es6ma6on annuelle fic6ve du revenu net qu'un bien immobilier 
pourrait générer en loca6on. En Belgique, il sert de base au calcul de l'impôt foncier, appelé précompte 
immobilier. Historiquement, les RC actuels sont basés sur les valeurs loca6ves de 1975 et sont indexés 
annuellement pour refléter l'évolu6on économique. Chaque bien est répertorié par l'administra6on 
du cadastre, qui aYribue ce revenu théorique. Le RC doit être déclaré par le propriétaire ou l'usufrui6er 
du bien, et en cas de vente en cours d'année, le vendeur et l'acheteur déclarent chacun une part 
propor6onnelle au temps de possession. Bien que des révisions décennales soient prévues, la dernière 
a eu lieu en 1980, ce qui rend l'indexa6on annuelle essen6elle pour ajuster le RC aux réalités 
économiques actuelles (Fednot, 2025). Dans le cadre de notre simula6on, le bien retenu présente un 
revenu cadastral de 700 € ; ce montant servira de base pour les calculs subséquents, notamment la 
détermina6on du précompte immobilier. 
 
 

3.5.3.2. Le précompte immobilier  
Le précompte immobilier est un impôt annuel dû par tout propriétaire ou usufrui6er d’un bien 
immobilier en Belgique. Il est calculé sur la base du revenu cadastral (RC) indexé, qui représente une 
es6ma6on du revenu loca6f théorique du bien. Le montant du précompte immobilier varie en fonc6on 
de la région où se situe le bien, car il est soumis à des taux d’imposi6on régionaux, provinciaux et 
communaux. Chaque région applique un pourcentage spécifique sur le revenu cadastral indexé, auquel 
s’ajoutent des cen6mes addi6onnels, qui sont des majora6ons imposées par les provinces et les 
communes pour financer leurs budgets. Par conséquent, un même bien peut être soumis à un 
précompte immobilier différent selon sa localisa6on. Cet impôt est à la charge exclusive du propriétaire 
et doit être pris en compte dans le calcul des coûts annuels liés à la déten6on d’un bien immobilier. 
 
En Région wallonne, le précompte immobilier est calculé à par6r du revenu cadastral (RC) indexé et 
est soumis à plusieurs taux d’imposi6on. Voici les principaux éléments permeYant de l’es6mer : 
 

1. Taux régional : il est fixé à 1,25 % du revenu cadastral indexé. 
Indexa6on du revenu cadastral : chaque année, le RC est mul6plié par un coefficient 
d’indexa6on fixé par l’État. En 2024, ce coefficient est de 2,0929. Ainsi, pour un bien ayant un 
RC non indexé de 1 000 €, le RC indexé sera de : 
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1 000×2,0929=2 092,90 € 
 

2. Calcul du précompte immobilier régional : 
 

2 092,90×1,25%=26,16 € 
 

Ce montant de base sera ensuite augmenté par les cen6mes addi6onnels imposés par les 
provinces et communes. 
 

3. Cen6mes addi6onnels provinciaux et communaux : ils varient fortement selon la localisa6on 
du bien. En moyenne, les provinces appliquent environ 2 500 cen6mes addi6onnels et les 
communes 2 000 cen6mes addi6onnels, ce qui représente un facteur mul6plica6f de 45 
(variable selon la localité). 
 

26,16×45=1 177,20 € 
 

Exemple de calcul pour un bien en Wallonie avec un RC de 1 000 € 
 

- Revenu cadastral indexé (RC × coefficient d’indexa6on 2024) : 2 092,90 € 
- Précompte immobilier régional (RC indexé × 1,25 %) : 26,16 € 
- Précompte immobilier pour les cen6mes addi6onnels: 1 177,20 € 
- Précompte total: 1 203,36 € 

 
Le montant final du précompte immobilier dépend donc de l’indexa6on annuelle, du taux régional fixe, 
et surtout des cen6mes addi6onnels propres à chaque commune et province, qui peuvent faire varier 
le total dû de manière significa6ve (Spw, 2025). Dans la simula6on, le précompte immobilier sera 
recalculé chaque année en appliquant le coefficient d’indexa6on, le taux régional et les cen6mes 
addi6onnels en vigueur pour l’exercice et la localisa6on considérés. 
 

3.5.3.3. Les frais d’entre3ens 
Les frais d’entre6en annuels cons6tuent une charge incontournable pour tout propriétaire immobilier, 
qu’il s’agisse d’une maison ou d’un appartement. En moyenne, ces frais sont es6més entre 1 % et 3 % 
de la valeur du bien par an. Ainsi, pour une habita6on évaluée à 185 000 €, le propriétaire doit prévoir 
un budget annuel compris entre 1 850 € et 5 550 € pour l’entre6en et les répara6ons courantes. Ces 
dépenses incluent divers travaux, tels que la rénova6on de la toiture, la peinture des façades, 
l’entre6en des installa6ons électriques et sanitaires, ainsi que les coûts liés aux systèmes de chauffage 
et d’isola6on. Dans le cas d’un appartement en copropriété, certains frais sont mutualisés via les 
charges de copropriété, mais le propriétaire reste responsable de l’entre6en intérieur et des éventuels 
travaux urgents. À long terme, ces coûts doivent être an6cipés pour préserver la valeur du bien et 
éviter des répara6ons plus coûteuses en cas de négligence (Plochberger, 2022). 
 

3.6. L’évolu6on du marché immobilier  

3.6.1. Évolu4on du Marché Immobilier en Belgique 
Le marché immobilier belge a connu une augmenta6on significa6ve des prix au cours des dernières 
décennies, influencée par divers facteurs économiques, démographiques et structurels. Entre 2010 et 
2023, les prix des biens résiden6els ont progressé de manière soutenue, bien que des écarts notables 
subsistent en fonc6on du type de logement et de la région. CeYe évolu6on est principalement 
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aYribuable à une demande croissante, des taux d’intérêt historiquement bas sur une grande par6e de 
la période, ainsi qu’à une offre limitée dans les zones les plus recherchées. 
 

3.6.2. Tendances des Prix Immobiliers En Wallonie  
Maisons fermées et semi-ouvertes (2 ou 3 façades) : Ce segment du marché a connu une progression 
constante en région wallonne, avec un prix médian passant de 122 000 € en 2010 à 175 000 € en 2023, 
soit une augmenta6on de 43,4 % sur 13 ans (environ 3 % par an).  
 
CeYe tendance illustre la pression con6nue sur le marché immobilier résiden6el, où la rareté des biens 
abordables et la hausse des coûts de construc6on contribuent à une valorisa6on progressive des 
propriétés existantes (Statbel, 2024). 
 
Depuis 2000, le prix médian des maisons en Wallonie est passé de 63 213 € à 185 000 € en 2024, soit 
une augmenta6on de près de 200 %. La période 2000-2008 a connu une forte hausse, les prix doublant 
en huit ans. Après une stagna6on entre 2008 et 2010, la croissance a repris progressivement, portée 
par une demande soutenue et une offre limitée. 
 
Depuis 2020, la hausse s’accélère, aYeignant 185 000 € en 2024, en raison de l’infla6on des coûts de 
construc6on et d’une pénurie de logements. Toutefois, la remontée des taux d’intérêt depuis 2023 
pourrait freiner ceYe tendance. CeYe évolu6on confirme la pression con6nue sur le marché 
immobilier wallon, où la rareté de l’offre et la dynamique du crédit restent des moteurs essen6els de 
la hausse des prix. 
 
Table 6 Prix médian d'une maison en Wallonie 

 
Source: Statbel. 

 

3.7. Les placements financiers et l’alloca6on du capital résiduel 

3.7.1. Introduc4on 
Dans le cadre de ceYe étude, l’accumula6on du patrimoine net ne repose pas uniquement sur la 
déten6on d’un bien immobilier, mais également sur l’alloca6on de l’épargne résiduelle après 
couverture des dépenses de logement. Que l’individu soit propriétaire ou locataire, une par6e de son 
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revenu, une fois les charges fixes réglées (remboursement hypothécaire ou loyer, impôts fonciers, 
entre6en, etc.), peut être inves6e sur les marchés financiers. 
 
L’objec6f de ceYe sec6on est d’analyser différentes stratégies d’inves6ssement permeYant aux 
ménages de faire fruc6fier leur capital. CeYe approche est essen6elle pour comparer la cons6tu6on 
du patrimoine des deux profils étudiés, en tenant compte de la rentabilité aYendue des ac6fs 
financiers et de leur vola6lité rela6ve par rapport au marché immobilier. 
 

3.7.2. Profils d’Inves4ssement et Alloca4on du Capital 
Les stratégies d’inves6ssement varient en fonc6on de plusieurs facteurs, notamment l’horizon 
temporel, la tolérance au risque et la diversifica6on sectorielle et géographique. Afin d’évaluer l’impact 
des placements financiers sur l’évolu6on du patrimoine net, plusieurs portefeuilles types sont 
présentés ci-dessous. 
 

3.7.2.1. Portefeuille Prudent (Faible Risque, Rendement Modéré : 3-5 %/an) 
Ce portefeuille est des6né aux inves6sseurs recherchant une approche sécurisée avec une vola6lité 
limitée. Il combine une exposi6on modérée aux ac6ons et une part significa6ve d’obliga6ons d’État, 
offrant ainsi une stabilité financière tout en générant un rendement supérieur à l’infla6on. 
 
Alloca6on : 
 

- 30 % MSCI World (ac6ons développées) 
- 20 % S&P 500 (marché américain) 
- 40 % Obliga6ons d'État (Euro Bonds ou US Treasury Bonds) 
- 10 % MSCI Europe (marché européen) 

 
Ce portefeuille convient aux inves6sseurs ayant une aversion au risque et cons6tue un point de 
comparaison per6nent avec l’inves6ssement immobilier en raison de sa stabilité et de sa vola6lité 
réduite. 
 

3.7.2.2. Portefeuille Équilibré (Risque Modéré, Rendement AZendu : 5-7 %/an) 
Ce portefeuille propose un équilibre entre sécurité et performance en combinant une exposi6on 
diversifiée aux ac6ons et aux obliga6ons. Il permet d’obtenir un rendement poten6ellement plus élevé 
tout en maintenant un niveau de risque maîtrisé. 
Alloca6on : 
 

- 40 % MSCI World (ac6ons globales développées) 
- 20 % S&P 500 (marché américain) 
- 15 % MSCI Europe (marché européen) 
- 10 % Obliga6ons (US Treasury Bonds & Euro Bonds) 
- 15 % MSCI Emerging Markets (marchés émergents) 

 
Ce portefeuille représente un compromis op6mal entre rendement et risque. Il reflète le 
comportement d’un inves6sseur moyen, ni trop prudent ni trop agressif, et cons6tue un bon point de 
comparaison avec un inves6ssement immobilier équilibré. 
 

3.7.2.3. Portefeuille Dynamique (Risque Élevé, Rendement AZendu : 7-10 %/an) 
Ce portefeuille est conçu pour les inves6sseurs tolérant une forte vola6lité et cherchant une croissance 
maximale du capital. Il privilégie les ac6ons, notamment dans les marchés les plus performants. 
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Alloca6on : 
 

- 40 % S&P 500 (marché américain) 
- 30 % MSCI Europe (marché européen) 
- 10 % Nikkei 225 (marché japonais) 
- 20 % MSCI Emerging Markets (marchés émergents) 

 
Ce portefeuille permet d’évaluer une stratégie d’inves6ssement agressive et de comparer ses 
performances avec l’acquisi6on d’un bien immobilier. Il offre une forte exposi6on aux marchés en 
croissance, ce qui peut générer des rendements supérieurs sur le long terme. 
 

3.7.3. Comparaison et Implica4ons pour l’Accumula4on du Patrimoine 
L’alloca6on du capital résiduel joue un rôle déterminant dans la cons6tu6on du patrimoine net des 
ménages. Toutefois, les capacités d’inves6ssement diffèrent selon que l’on adopte un statut de 
propriétaire ou de locataire : 
 

- Le propriétaire consacre une part importante de son revenu au remboursement du prêt 
immobilier, réduisant ainsi son épargne disponible pour l’inves6ssement financier. Cependant, 
son patrimoine croît mécaniquement via l’apprécia6on du bien et le remboursement 
progressif du capital emprunté. 

 
- Le locataire, quant à lui, dispose d’une épargne poten6ellement plus importante qu’il peut 

allouer aux marchés financiers. Toutefois, son patrimoine ne bénéficie pas directement de 
l’effet de levier d’un crédit immobilier ni d’une valorisa6on du bien. 

 
Les simula6ons intégrant ces portefeuilles permeYront d’analyser dans quelles condi6ons 
économiques l’un ou l’autre profil op6mise son patrimoine net. Les hypothèses de rendement à long 
terme, la vola6lité des marchés et l’évolu6on des taux d’intérêt seront prises en compte pour 
déterminer l’impact réel des placements financiers dans chaque scénario. 
 

3.8. Présenta6on du simulateur Excel 
Dans le cadre de ceYe recherche compara6ve, un simulateur financier a été développé à l’aide de 
Microso� Excel afin de modéliser l’évolu6on du patrimoine net de deux profils théoriquement 
équivalents sur une période de vingt-cinq ans, entre 2000 et 2024. Cet ou6l cons6tue le pilier de la 
méthodologie d’analyse, en permeYant de simuler l’évolu6on du patrimoine selon deux stratégies, 
l’achat immobilier ou la loca6on avec op6misa6on financière, à par6r d’un ensemble de variables 
économiques, fiscales et comportementales. 
 
Le simulateur repose sur une architecture en6èrement automa6sée. Seules les variables d’entrée 
per6nentes doivent être encodées par l’u6lisateur dans une feuille dédiée, tandis que l’ensemble des 
calculs sont générés dynamiquement. Les cellules modifiables sont mises en évidence par un 
surlignage jaune afin d’en faciliter la manipula6on. L’ensemble des autres variables et formules sont 
automa6sées : elles s’adaptent notamment à l’année de départ choisie, ce qui permet au modèle de 
s’aligner automa6quement sur les données économiques historiques correspondantes (prix de 
l’immobilier, loyers moyens, salaires nets, taux d’intérêt, etc.). 
 
Le fonc6onnement du simulateur repose sur une organisa6on en quatre grandes catégories de 
variables. Les variables générales regroupent les paramètres macroéconomiques communs aux deux 
profils : l’année de début de la simula6on, le salaire brut et net ini6al, l’existence ou non d’une 
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indexa6on automa6que des salaires ainsi que le patrimoine ini6al. Ces éléments définissent le cadre 
structurel dans lequel évoluent les flux financiers mensuels tout au long de la période étudiée. 
 
Les variables spécifiques au propriétaire couvrent l’ensemble des paramètres rela6fs à l’achat 
immobilier. Elles comprennent le prix d’acquisi6on du bien (qui est automa6quement ajusté en 
fonc6on de l’année de départ), le montant de l’apport personnel, la durée du crédit hypothécaire, le 
type et le niveau du taux d’intérêt, ainsi que la fréquence éventuelle de révision dans le cas d’un taux 
variable. Le simulateur intègre également l’ensemble des frais d’acquisi6on (droits d’enregistrement, 
frais de notaire, frais d’hypothèque), calculés selon les barèmes en vigueur. D’autres postes de 
dépenses sont également pris en compte : le précompte immobilier (calculé à par6r du revenu 
cadastral indexé, du taux régional wallon et des cen6mes addi6onnels), les frais d’entre6en annuels 
(en pourcentage du prix du bien) ainsi que l’assurance incendie, es6mée sur base de l’indice ABEX. 
Enfin, la valeur du bien est réévaluée au fil du temps. 
 
Du côté du locataire, les variables considérées incluent le loyer mensuel ini6al (lié à l’année de départ), 
son éventuelle indexa6on annuelle, ainsi que les flux financiers générés à par6r de la différence entre 
les charges de logement et les revenus disponibles.  
 
Les deux profils disposent en effet d’un surplus de revenu non affecté à la charge de logement, lequel 
est systéma6quement valorisé dans le simulateur. Ce montant, une fois déduit des dépenses fixes, est 
alloué selon une logique de répar66on entre épargne et inves6ssement. Le type de portefeuille retenu, 
qu’il soit prudent, équilibré ou dynamique, influence le rendement simulé. Le profil prudent repose 
principalement sur des ac6fs à faible vola6lité, tels que les obliga6ons d’État; le profil équilibré 
combine ac6ons et obliga6ons selon une logique de diversifica6on modérée ; le profil dynamique 
privilégie une exposi6on marquée aux marchés boursiers, avec un rendement espéré plus élevé, mais 
également une vola6lité accrue. 
 
L’un des atouts majeurs du simulateur réside dans sa capacité à intégrer des données économiques 
réelles et contextualisées. Par exemple, lorsque l’u6lisateur choisit l’année 2005 comme point de 
départ, le simulateur extrait automa6quement le prix moyen de l’immobilier ceYe année-là, le salaire 
net moyen, les taux hypothécaires pra6qués, le revenu cadastral de référence et les valeurs liées à la 
fiscalité locale. CeYe automa6sa6on permet d’éviter tout biais lié à une extrapola6on arbitraire des 
données et garan6t une cohérence temporelle entre les hypothèses et les résultats. 
 
Sur le plan technique, le simulateur permet de générer jusqu’à 9 720 scénarios dis6ncts, obtenus par 
la combinaison des différentes valeurs possibles pour les variables d’entrée (année de départ, type de 
taux, durée du prêt, profil d’inves6ssement, indexa6on ou non des revenus, etc.). Pour chacun de ces 
scénarios, le simulateur calcule l’évolu6on mensuelle du patrimoine net des deux profils, en intégrant 
l’ensemble des flux : amor6ssement du crédit, revalorisa6on du bien, rendements financiers, fiscalité, 
charges fixes et variables, etc. À l’issue de chaque simula6on, plusieurs indicateurs sont 
automa6quement générés : patrimoine final du propriétaire et du locataire, écart patrimonial total, 
point de croisement éventuel entre les deux trajectoires, durée avant dépassement, et représenta6on 
graphique des courbes d’évolu6on. 
 
Ce simulateur cons6tue ainsi un ou6l d’aide à la décision par6culièrement riche, permeYant non 
seulement de comparer objec6vement les résultats de deux stratégies patrimoniales dis6nctes, mais 
aussi de tester la sensibilité de ces résultats à un grand nombre de paramètres. Dans le cadre de ce 
mémoire, seules les simula6ons jugées les plus per6nentes et représenta6ves seront présentées, en 
veillant à couvrir une diversité de contextes économiques et de profils comportementaux. 
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Table 7 Les variables du simulateur Excel 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Non
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Équilibré
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%
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3.9. Choix méthodologique face à la mul6plicité des scénarios 
Dans le cadre de ceYe étude compara6ve entre l’achat d’une résidence principale et la loca6on avec 
inves6ssement des économies, une des principales difficultés méthodologiques réside dans la 
mul6plicité des scénarios possibles. En effet, chaque simula6on repose sur de nombreux paramètres 
économiques pouvant être modulés indépendamment : taux d’intérêt, durée du prêt, montant de 
l’apport personnel, rendement des inves6ssements, profil de portefeuille, évolu6on des loyers, prix de 
l’immobilier, etc. À eux seuls, ces éléments permeYent de générer plusieurs milliers de combinaisons 
différentes. 
 
Plutôt que de tenter une approche exhaus6ve, impossible à intégrer dans les limites de ce mémoire, 
j’ai choisi de structurer l’analyse selon une méthode d’analyse de sensibilité unidimensionnelle. CeYe 
approche consiste à faire varier une seule variable à la fois, en maintenant toutes les autres constantes 
selon un scénario de base. L’objec6f est d’observer l’influence directe et isolée de chaque paramètre 
sur l’évolu6on du patrimoine du propriétaire et du locataire, tout en iden6fiant les leviers les plus 
déterminants pour op6miser la stratégie résiden6elle. 
 
Pour chaque variable, plusieurs configura6ons sont testées (ex. taux fixe vs variable, durée de prêt de 
10, 15 ou 20 ans, différents profils d’inves6ssement...), et le scénario ayant produit le meilleur résultat 
rela6f est retenu. Après chaque série de tests, la variable est réini6alisée à sa valeur par défaut pour 
passer à l’analyse de la suivante. Ce procédé garan6t une lecture claire et structurée des effets 
individuels de chaque facteur. 
 
Il convient cependant de souligner que ceYe approche ne 6ent pas compte des effets croisés entre les 
variables, ce qui représente une limite inhérente à la méthode. Toutefois, cela n’enlève rien à sa 
per6nence dans le cadre d’une analyse pédagogique et compara6ve, où l’objec6f est d’évaluer la 
robustesse du raisonnement économique selon les hypothèses prises. 
 
Enfin, l’ou6l de simula6on développé sur Excel, conçu spécifiquement pour ce mémoire, offre une 
souplesse importante. Il permet non seulement de simuler de manière automa6que les scénarios 
retenus dans ceYe étude, mais il cons6tue également un ou6l personnalisable que toute personne 
intéressée peut u6liser pour adapter les calculs à sa propre situa6on (année d’achat, niveau de salaire, 
apport disponible, profil d’inves6ssement, etc.). Il s’agit donc d’un simulateur transposable et évolu6f, 
capable de prolonger l’analyse bien au-delà du périmètre exploré ici. 
 

3.10. Hypothèses de travail et limita6ons méthodologiques 
La mise en place du simulateur Excel repose sur un ensemble d’hypothèses structurelles et 
d’ajustements méthodologiques nécessaires à la réalisa6on de projec6ons cohérentes et comparables. 
Ces hypothèses visent à standardiser les condi6ons de départ entre les deux profils étudiés, tout en 
tenant compte des données économiques disponibles. Cependant, certaines approxima6ons ou 
simplifica6ons ont également été retenues, ce qui cons6tue des limita6ons qu’il convient d’exposer de 
manière transparente. 
 
L’hypothèse centrale du modèle repose sur la comparaison de deux profils strictement iden6ques en 
termes de caractéris6ques économiques, sociales et comportementales. Ainsi, les deux individus 
simulés disposent du même salaire, du même patrimoine ini6al, d’un comportement d’épargne 
similaire, et adoptent les mêmes préférences d’inves6ssement. La seule différence entre eux réside 
dans leur choix résiden6el : l’un achète un bien immobilier, l’autre opte pour la loca6on. CeYe 
hypothèse permet d’isoler l’effet du statut résiden6el sur la cons6tu6on du patrimoine, en neutralisant 
les autres variables comportementales ou contextuelles. 
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Afin de garan6r la cohérence temporelle des simula6ons, les données économiques u6lisées ont été 
récupérées, autant que possible, à par6r de sources officielles. Le prix de l’immobilier est ainsi basé 
sur les sta6s6ques publiées par Statbel pour des logements résiden6els standards, à savoir des 
maisons ordinaires de deux ou trois façades. Le loyer ini6al, quant à lui, est déterminé en fonc6on des 
données disponibles pour l’année de départ de chaque simula6on, puis ajusté annuellement sur base 
du taux légal d’indexa6on des loyers, tel que défini par l’indice santé. 
 
Le passage du salaire brut au salaire net cons6tue un point méthodologique important. Étant donné 
la difficulté de recons6tuer précisément l’ensemble des barèmes fiscaux et parafiscaux applicables 
entre 2000 et 2024, un ou6l de simula6on salariale a été u6lisé afin d’es6mer le salaire net mensuel à 
par6r du brut. CeYe méthode ne permet pas de refléter avec exac6tude les varia6ons de fiscalité 
personnelle intervenues au cours des deux dernières décennies, et cons6tue donc une limita6on à la 
précision absolue des calculs. Toutefois, l’es6ma6on reste stable et homogène sur l’ensemble de la 
période, ce qui permet une comparaison rela6ve entre scénarios. 
 
Concernant le rendement de l’épargne bancaire, une hypothèse prudente a été adoptée. Le taux de 
rendement est basé sur l’Euribor 12 mois, considéré comme une référence des taux d’intérêt à court 
terme dans la zone euro. Afin de refléter la réalité du marché bancaire, une marge de 20 % a été 
retranchée à ce taux pour tenir compte des commissions, frais de ges6on ou marges appliquées par 
les établissements financiers aux produits d’épargne classiques. Ce rendement net d’épargne est 
ensuite intégré dans la simula6on en parallèle des rendements liés aux inves6ssements sur les marchés 
financiers. 
 
D’un point de vue fiscal, l’ensemble des calculs rela6fs au précompte immobilier ont été effectués sur 
base du revenu cadastral brut, auquel est appliqué un coefficient d’indexa6on variable selon l’année 
de référence, puis les taux régionaux wallons et les cen6mes addi6onnels provinciaux et communaux. 
Ces paramètres sont issus des bases de données officielles (SPW Finances) et permeYent de 
recons6tuer la charge fiscale annuelle du propriétaire de manière réaliste. 
 
Enfin, il convient de souligner que le simulateur, bien qu’automa6sé et détaillé, ne prend pas en 
compte certaines dimensions complexes du comportement réel des ménages. Par exemple, il ne 
modélise pas l’évolu6on de la structure familiale, les aléas de carrière, les imprévus de santé ou les 
décisions d’arbitrage budgétaire liées à des préférences personnelles. De même, les hypothèses de 
rendement des portefeuilles financiers sont déterminées sur base de profils-types (prudent, équilibré, 
dynamique), mais ne reflètent pas nécessairement la vola6lité réelle des marchés ni l’impact 
psychologique du risque sur les décisions d’inves6ssement. 
 
Ces limita6ons ne remeYent pas en cause la per6nence globale du modèle, mais doivent être gardées 
à l’esprit lors de l’interpréta6on des résultats. Le simulateur vise avant tout à comparer des trajectoires 
patrimoniales dans un cadre homogène, stable et économiquement plausible, sans prétendre 
reproduire avec exac6tude la complexité de chaque situa6on individuelle réelle. 
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4. Résultat 
4.1. Analyse du scénario de base 
Le scénario de base cons6tue la référence centrale pour l’ensemble des simula6ons menées dans le 
cadre de ce mémoire. Il repose sur des hypothèses réalistes, calibrées sur les condi6ons économiques 
observées en l’an 2000, et compare deux profils strictement iden6ques en termes de revenu, de 
comportement d’épargne et de patrimoine ini6al, à l’excep6on de leur statut résiden6el. L’objec6f est 
d’évaluer, dans un contexte économique stable, l’impact différen6el entre l’acquisi6on d’un bien 
immobilier et la loca6on associée à une stratégie d’inves6ssement financier du revenu disponible (voir 
Annexe N° 1 pour plus de détails). 
 
Au démarrage de la simula6on, les deux profils disposent d’un salaire net mensuel de 1 919,04 €, d’un 
patrimoine ini6al de 20 000 €, et inves6ssent chacun 50 % de leur revenu disponible, après dépenses 
liées au logement, dans un portefeuille à profil prudent, l’autre moi6é étant conservée sous forme 
d’épargne liquide. 
 
Pour le propriétaire, le bien acquis est une maison standard de deux à trois façades située dans la 
région liégeoise, au prix moyen observé en 2000 : 68 558,59 €. Un apport personnel de 10 % (6 855,86 
€) est mobilisé, le solde (61 702,73 €) étant financé par un emprunt hypothécaire à taux fixe de 7,08 % 
sur 20 ans. Ce prêt génère des mensualités constantes de 481,27 €, pour un coût total en intérêts de 
53 802,97 €. Les frais d’acquisi6on comprennent les droits d’enregistrement réduits (6 %), les frais 
d’hypothèque et les honoraires de notaire, pour un total de plus de 7 500 €. À cela s’ajoutent les 
charges récurrentes liées à la propriété : précompte immobilier, frais d’entre6en es6més à 1 % du prix 
du bien et assurance incendie. La valeur du bien évolue selon les prix d’immobiliers retenue. 
 
Pour le locataire, le loyer ini6al est fixé à 342,31 € par mois, indexé annuellement conformément à la 
législa6on en vigueur. L’absence de frais d’acquisi6on et d’entre6en lui confère une capacité 
d’inves6ssement légèrement supérieure au début de la période. Toutefois, cet avantage ini6al est 
progressivement absorbé puis inversé par la dynamique de capitalisa6on immobilière et l’effet de 
levier du crédit au profit du propriétaire. 
 
L’analyse des trajectoires patrimoniales montre que les deux profils évoluent de manière proche dans 
les premières années. Le point de croisement intervient en décembre 2004, soit après 4 ans et 11 mois, 
avec un patrimoine équivalent d’environ 124 443 €. Par la suite, l’écart se creuse en faveur du 
propriétaire, bien que de façon modérée. En décembre 2024, le propriétaire dé6ent un patrimoine 
total de 944 994,93 €, contre 877 911,21 € pour le locataire, soit un écart final de 67 083,72 €. 
 
Ces résultats indiquent que, dans un contexte de taux fixes élevés au départ (7,08 %) mais de 
progression con6nue de la valeur immobilière, l’achat immobilier tend à produire un avantage 
patrimonial sur le long terme par rapport à la loca6on, même lorsque les deux profils adoptent un 
comportement d’inves6ssement similaire et rela6vement prudent. Ce scénario de base sert ainsi de 
référence pour mesurer l’impact des varia6ons de paramètres dans les simula6ons ultérieures, qu’il 
s’agisse du type de taux, de la durée du crédit, du profil d’inves6ssement ou de la fiscalité. 
 



 

 34 

Table 8 Évolu.on de la simula.on de base 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur. 

 

4.2. Simula6on du patrimoine à travers trois cycles économiques 

4.2.1. Scénario op4misé pour l’année 2000 : apport de 15 %, taux variable 
révisable tous les deux ans, portefeuille dynamique 

Ce scénario propose une op6misa6on notable par rapport au scénario de base, en intégrant des choix 
financiers plus offensifs, adaptés au contexte économique du début des années 2000. Les deux profils 
comparés, propriétaire et locataire, conservent les mêmes caractéris6ques ini6ales : un salaire net 
mensuel de 1 919,04 €, un patrimoine ini6al de 20 000 €, ainsi qu’une répar66on iden6que du revenu 
disponible après charges de logement, à savoir 50 % alloués à l’épargne liquide et 50 % inves6s sur les 
marchés financiers. La différence réside dans les modalités de financement immobilier et dans la 
nature du portefeuille d’inves6ssement (voir Annexe N° 2 pour plus de détails). 
 
Le propriétaire réalise un apport personnel de 15 %, soit 10 283,79 €, réduisant le montant emprunté 
à 58 274,80 €. Il opte pour un taux variable révisable tous les deux ans, dans un contexte de taux ini6al 
élevé (7,08 %), ce qui permet de bénéficier rapidement des baisses de taux observées sur le marché 
au cours des premières années. De plus, la durée de remboursement est limitée à 10 ans, ce qui réduit 
fortement le coût total du crédit : les intérêts cumulés aYeignent 15 646,79 €, soit près de 70 % de 
moins que dans le scénario de base (53 802,97 €). 
 
Sur le plan des placements financiers, les deux profils optent ceYe fois pour un portefeuille à profil 
dynamique, offrant un poten6el de rendement plus élevé au prix d’une vola6lité accrue. Ce choix vise 
à maximiser la croissance du capital inves6, en cohérence avec une stratégie plus agressive. 
 
Les résultats de la simula6on confirment la per6nence de ces choix. Le point de croisement entre les 
patrimoines intervient dès décembre 2002, soit après seulement 2 ans et 11 mois, avec un patrimoine 
de 66 908,40 € pour chacun des profils. L’avantage du propriétaire se creuse rapidement par la suite, 
pour aYeindre en 2024 un patrimoine total de 1 000 124,54 €, contre 883 845,15 € pour le locataire. 
L’écart final de 116 279,39 € est supérieur de plus de 70 % à celui observé dans le scénario de base. 
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Ce scénario démontre que, dans un contexte de taux ini6aux élevés mais en baisse, la combinaison 
d’un apport personnel plus important, d’un taux variable révisable et d’une durée de crédit réduite 
cons6tue une stratégie par6culièrement efficace pour op6miser la performance patrimoniale dans cet 
environnement. Bien que le profil d’inves6ssement dynamique bénéficie également au locataire, il ne 
permet pas de compenser l’effet de levier généré par l’immobilier financé dans des condi6ons 
op6misées. 
 
Table 9 L’ évolu.on de la simula.on op.misée pour l’année 2000 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur. 

 

4.2.2. Sénario avec début en 2008 : impact d’une acquisi4on en période post-
crise 

CeYe simula6on appliquent une stratégie financière strictement iden6que à la précédente, 
caractérisée par un apport personnel équivalent à 15 % du prix d’achat, un financement par prêt 
hypothécaire à taux variable révisable tous les deux ans, une durée de remboursement de dix années, 
ainsi qu’un profil d’inves6ssement dynamique pour la part de revenu disponible allouée aux marchés 
financiers. Dans les deux cas, propriétaires et locataires disposent d’un revenu net mensuel équivalent 
au démarrage de la période de simula6on, consacrent 50 % de leur revenu disponible à 
l’inves6ssement boursier et conservent les 50 % restants sous forme d’épargne liquide. La seule 
différence entre les deux scénarios réside dans l’année de départ de la simula6on : 2000 pour le 
premier et 2008 pour le second. Ce décalage temporel modifie significa6vement le contexte 
macroéconomique ini6al, le prix d’acquisi6on du bien et, in fine, la performance patrimoniale des deux 
profils (voir Annexe N° 3 pour plus de détails). 
 
En 2000, le prix moyen du bien immobilier simulé s’élève à 68 558,59 €, contre 135 450,25 € en 2008, 
soit près du double. Ce différen6el reflète l’apprécia6on marquée des prix immobiliers durant la 
première moi6é des années 2000. L’entrée sur le marché en 2008 implique un capital ini6al plus élevé 
pour acquérir un bien similaire, ce qui réduit mécaniquement l’effet de levier immobilier et accroît le 
poids des frais propor6onnels, tels que les frais d’enregistrement, de notaire et d’entre6en. 
 
Les modalités de financement sont similaires sur le plan structurel, mais le contexte diffère 
sensiblement. Le taux ini6al observé en 2000 est de 7,08 %, contre 5,97 % en 2008. Cependant, le 
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montant emprunté est presque deux fois inférieur en 2000 (58 274,80 €) par rapport à 2008 (115 
132,71 €). Ce différen6el entraîne des intérêts totaux neYement plus faibles dans le premier scénario 
(15 646,79 €) que dans le second (22 854,23 €). La combinaison d’un emprunt plus modeste et d’une 
phase de forte croissance des prix immobiliers compense ainsi le coût ini6al plus élevé du crédit en 
2000. 
 
Dans le scénario débutant en 2000, le patrimoine total du propriétaire dépasse celui du locataire après 
seulement deux ans et onze mois, soit en décembre 2002, avec un avantage ini6al au moment du 
croisement de 66 908,40 €. L’écart se creuse progressivement pour aYeindre, en décembre 2024, 116 
279,39 € en faveur du propriétaire. À l’inverse, dans le scénario 2008, aucun point de croisement n’est 
observé : le locataire main6ent un avantage constant tout au long de la période simulée, l’écart final 
aYeignant 40 927,85 € à son bénéfice. CeYe différence résulte principalement d’un environnement 
immobilier moins favorable après la crise financière de 2008, caractérisé par une progression plus 
modérée des prix, alors que les marchés financiers offrent des rendements élevés dès 2009, dont le 
locataire profite pleinement grâce à une capacité d’inves6ssement ini6alement plus importante. 
 
Dans le scénario 2008, le prix d’acquisi6on plus élevé entraîne mécaniquement une augmenta6on des 
frais récurrents : entre6en annuel, précompte immobilier et assurance. Ces charges supplémentaires 
réduisent la capacité d’inves6ssement du propriétaire, limitant sa performance patrimoniale rela6ve 
face au locataire. 
 
CeYe comparaison illustre que, même à stratégie financière constante, la date d’entrée sur le marché 
immobilier cons6tue un facteur déterminant de la performance patrimoniale. Un achat réalisé à un 
prix modéré avant une phase haussière, comme en 2000, maximise le rendement de la propriété 
malgré un taux d’intérêt ini6al élevé. À l’inverse, un achat effectué à un prix élevé, même avec un taux 
plus favorable, peut conduire à une performance inférieure à celle obtenue par un locataire 
inves6ssant sur les marchés financiers, par6culièrement lorsque ceux-ci connaissent une phase 
d’expansion soutenue. 
 
Table 10 L’ évolu.on de la simula.on op.misée pour l’année 2008 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur. 
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4.2.3. Simula4on avec début en 2015 : Taux variable bas  
Ce scénario reprend les mêmes paramètres que les configura6ons op6misées précédentes (apport 
personnel de 15 %, taux hypothécaire variable révisable tous les deux ans, durée de crédit de dix ans 
et stratégie d’inves6ssement dynamique pour les deux profils), mais avec un point de départ fixé en 
2015. L’objec6f est d’évaluer comment le contexte économique et immobilier propre à ceYe période 
influence la performance patrimoniale rela6ve entre un propriétaire et un locataire (voir Annexe N° 4 
pour plus de détails). 
 
En 2015, le prix moyen du bien considéré (maison de deux à trois façades située en région liégeoise) 
aYeint 155 123,38 €, soit plus du double du prix observé en 2000 et environ 15 % supérieur à celui 
constaté en 2008. Le propriétaire mobilise un apport personnel de 23 268,51 €, ce qui ramène le 
montant emprunté à 131 854,88 €. Le taux d’intérêt ini6al est par6culièrement favorable (2,41 %), ce 
qui réduit significa6vement le coût global du crédit, avec des intérêts totaux limités à 7 094,37 €. Les 
mensualités s’élèvent à 1 180,89 €, pour un remboursement total de 138 949,24 € sur dix ans. Les frais 
d’acquisi6on (droits d’enregistrement, frais de notaire et d’hypothèque) aYeignent environ 13 793 €. 
 
Le locataire, quant à lui, débute avec un loyer mensuel de 453,75 €, indexé annuellement, ce qui 
représente un niveau de charge ini6al plus faible que les mensualités du propriétaire. Les deux profils 
appliquent la même stratégie financière : 50 % du revenu disponible après dépenses de logement est 
inves6 sur les marchés financiers via un portefeuille dynamique, et 50 % est conservé sous forme 
d’épargne liquide. 
 
Les résultats montrent que, contrairement aux scénarios précédents, le locataire conserve un avantage 
patrimonial pendant une longue période. Le croisement des courbes n’intervient qu’en août 2022, soit 
après 7 ans et 7 mois, avec un patrimoine équivalent d’environ 190 428,61 € pour les deux profils. 
Toutefois, cet avantage du propriétaire est de courte durée : en fin de période (décembre 2024), le 
locataire retrouve la tête avec un patrimoine total de 283 873,23 €, contre 265 512,51 € pour le 
propriétaire, soit un écart défavorable de 18 360,72 € pour ce dernier. 
 
CeYe inversion des résultats s’explique principalement par deux facteurs : 
 

- Le niveau élevé des prix immobiliers en 2015, qui réduit le poten6el de plus-value rela6ve sur 
la période observée, le marché ayant déjà connu une forte croissance au cours de la décennie 
précédente. 

- La performance des marchés financiers, par6culièrement favorable après 2015, qui bénéficie 
pleinement au locataire, dont la capacité d’inves6ssement ini6ale est plus importante grâce à 
des charges de logement moindres. 

 
Ainsi, bien que le contexte de taux bas et la durée courte du prêt soient favorables au propriétaire, le 
6ming d’entrée sur le marché immobilier joue ici un rôle déterminant. Dans un environnement où les 
prix immobiliers ont déjà aYeint des niveaux élevés et où les marchés financiers offrent des 
rendements élevés, la stratégie loca6ve-inves6ssement peut surpasser l’achat immobilier sur un 
horizon d’une dizaine d’années. 
 



 

 38 

Table 11 L’ évolu.on de la simula.on op.misée pour l’année 2015 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur. 
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4.2.4. Conclusion compara4ve des trois scénarios 
L’analyse des trois simula6ons met en évidence l’impact déterminant du contexte 
macroéconomique et immobilier sur la performance patrimoniale rela6ve entre propriétaire et 
locataire, même lorsque la stratégie financière de départ reste iden6que (apport personnel de 15 %, 
prêt hypothécaire à taux variable révisable tous les deux ans sur dix ans, alloca6on de 50 % du 
revenu disponible à l’inves6ssement boursier via un portefeuille dynamique, et 50 % en épargne 
liquide). 
 
Le scénario débutant en 2000 illustre l’effet combiné d’un prix d’acquisi6on modéré et d’une phase 
haussière marquée du marché immobilier, renforcé par la baisse progressive des taux d’intérêt. 
Dans ce contexte, le propriétaire bénéficie rapidement de l’effet de levier immobilier, dépassant le 
locataire après moins de trois ans et conservant un avantage croissant jusqu’à la fin de la période. 
 
En revanche, le scénario de 2008, amorcé juste après la crise financière, se caractérise par des prix 
d’acquisi6on sensiblement plus élevés et une progression plus modérée des valeurs immobilières, 
alors que les marchés financiers connaissent une reprise rapide et soutenue. CeYe configura6on 
profite au locataire, qui main6ent un avantage constant, l’absence de point de croisement 
confirmant la difficulté pour le propriétaire de compenser les charges ini6ales et récurrentes plus 
lourdes. 
 
Enfin, le scénario de 2015 se déroule dans un environnement de taux historiquement bas, favorable 
au financement immobilier, mais dans un contexte de prix déjà élevés après plus d’une décennie de 
hausse con6nue. Si le propriétaire parvient à dépasser le locataire en 2022, cet avantage est de 
courte durée : la vigueur des marchés financiers post-2015, conjuguée à des charges de logement 
plus faibles pour le locataire, lui permet de reprendre l’avantage en fin de période. 
 
Ces résultats confirment que, pour une stratégie d’inves6ssement et un comportement d’épargne 
constants, le 6ming d’entrée sur le marché immobilier et les condi6ons économiques ini6ales 
cons6tuent des leviers majeurs de performance patrimoniale. Acheter à un prix raisonnable avant 
une phase haussière permet au propriétaire de maximiser son avantage, tandis qu’une entrée 
tardive, dans un contexte de valorisa6ons élevées et de rendements boursiers soutenus, tend à 
favoriser le profil locataire-inves6sseur. 
 

4.3. Analyse de l’impact de l’année de départ sur la performance 
patrimoniale 

L’analyse de la variable « année de début de la simula6on » sur la période 2000-2006 met en 
évidence l’importance du moment d’entrée sur le marché immobilier dans la performance 
patrimoniale rela6ve entre propriétaire et locataire. Dans l’ensemble des scénarios étudiés, les 
paramètres financiers et comportementaux sont maintenus constants : apport personnel fixé à 10 % 
du prix d’acquisi6on, durée d’emprunt de 20 ans à taux fixe, portefeuille d’inves6ssement prudent, 
et répar66on du revenu disponible à parts égales entre placements financiers et épargne. Les seules 
varia6ons proviennent des condi6ons ini6ales propres à chaque année : prix d’acquisi6on, taux 
hypothécaire, montant emprunté et loyer ini6al. (voir Annexes N° 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11 pour plus de 
détails). 
 

4.3.1. Avantage ini4al du propriétaire (2000-2005) 
Pour les simula6ons débutant entre 2000 et 2005, le propriétaire parvient à dépasser le patrimoine 
du locataire après une période rela6vement courte, comprise entre 35 et 59 mois. En 2000, l’écart 
final aYeint 67 083 € en faveur du propriétaire, avec un point de croisement observé au bout de 4 
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ans et 11 mois. Les années suivantes confirment cet avantage, mais celui-ci se réduit 
progressivement : de 62 666 € en 2001, il passe à 27 768 € en 2004, pour aYeindre un niveau 
marginal de 2 852 € en 2005. 
 
CeYe érosion s’explique par l’augmenta6on progressive du prix d’acquisi6on, qui accroît le capital 
emprunté et les charges associées (intérêts, frais d’entre6en, taxes), alors que l’apprécia6on 
immobilière, bien que posi6ve, ne compense plus pleinement ces coûts supplémentaires. 
 

4.3.2. Inversion de tendance à par4r de 2006 
À par6r de 2006, la dynamique s’inverse : aucun point de croisement n’est constaté et le locataire 
conserve un avantage patrimonial sur l’ensemble de la période de simula6on. En 2006, l’écart final 
est de 25 883 € en faveur du locataire. 
 
CeYe bascule résulte d’une conjonc6on de facteurs : 
 

- Des prix d’acquisi6on historiquement élevés, augmentant substan6ellement le montant de 
l’emprunt et les mensualités;  

- Des rendements financiers favorables dans la période postérieure à 2006, profitant 
davantage au locataire qui dispose d’une capacité d’inves6ssement ini6ale plus importante;  

- Une apprécia6on immobilière plus modérée, réduisant le poten6el de plus-value pour le 
propriétaire. 

 
Ces résultats montrent que, dans un contexte où la stratégie d’inves6ssement financier et d’épargne 
est iden6que pour les deux profils, le 6ming de l’achat immobilier cons6tue un déterminant majeur 
de la performance patrimoniale rela6ve. 
 
Une acquisi6on réalisée à un prix modéré, avant une phase haussière significa6ve, permet au 
propriétaire de 6rer par6 de l’effet de levier du crédit et de dépasser le locataire. À l’inverse, un 
achat effectué dans un contexte de prix élevés et de croissance immobilière ralen6e confère un 
avantage durable à la stratégie loca6ve, au point d’annuler tout croisement des patrimoines au 
cours de la période considérée. 
 
Table 12 Analyse de l’impact de l’année de départ sur la performance patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S0 (2000) S2 (2001) S3 (2002) S4 (2003) S5 (2004) S (2005) S (2006)

Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93 € 895,875.27 € 841,153.15 € 778,261.71 € 716,706.68 € 646,558.77 € 574,453.31

Évolution Proppriétaire 4624.97% 4379.38% 4105.77% 3791.31% 3483.53% € 31.33 € 27.72

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 833,209.69 € 789,800.57 € 744,548.24 € 688,938.24 € 643,706.59 € 600,336.50

Évolution Locataire 4289.56% 4066.05% 3849.00% 3622.74% 3344.69% € 31.19 € 29.02

Écart de patrimoine final € 67,083.72 € 62,665.58 € 51,352.58 € 33,713.47 € 27,768.44 € 2,852.17 -€ 25,883.19

Premier point de croisement € 124,443.82 € 101,574.88 € 107,980.48 € 111,992.30 € 82,708.66 € 81,156.35 #N/A

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2005 01/12/2006 01/12/2006 01/12/2007 #N/A

Temps pour le dépassement 4ans11mois 3ans11mois 3ans11mois 3ans11mois 2ans11mois 2ans11mois #N/A

Temps pour le dépassement (mois) 59 47 47 47 35 € 35.00 #N/A
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début de simulation
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4.4. Analyse de l’impact du pourcentage d’apport personnel sur la 
performance patrimoniale 

L’analyse de la varia6on du pourcentage d’apport personnel, fixé respec6vement à 5 %, 10 % et 15 % 
du prix d’acquisi6on, met en évidence une rela6on posi6ve entre le montant inves6 ini6alement 
par le propriétaire et la performance patrimoniale finale. Les autres paramètres de simula6on étant 
maintenus constants (année de départ 2000, taux fixe de 7,08 %, durée de crédit de vingt ans, profil 
d’inves6ssement prudent, répar66on 50 % épargne et 50 % placements financiers), ceYe varia6on 
permet d’isoler l’effet direct du capital ini6al engagé sur la trajectoire patrimoniale. (voir Annexes 
N° 12, 13, 14 pour plus de détails). 
 
Les résultats montrent qu’un apport personnel plus élevé réduit le montant emprunté, ce qui 
entraîne une diminu6on propor6onnelle des intérêts totaux versés à la banque : de 56 792,03 € 
avec un apport de 5 %, à 53 802,97 € pour 10 %, et 50 813,92 € pour 15 %. Par conséquent, la charge 
d’endeYement mensuelle diminue (508,01 €, 481,27 € et 454,54 € respec6vement), libérant une 
frac6on supplémentaire du revenu disponible pouvant être affectée à l’épargne ou à 
l’inves6ssement. 
 
CeYe op6misa6on du coût du crédit se traduit par un écart de patrimoine final croissant en faveur 
du propriétaire : 63 703,50 € avec un apport de 5 %, 67 083,72 € pour 10 % et 70 463,94 € pour 
15 %. L’augmenta6on est rela6vement linéaire, chaque palier de 5 points de pourcentage d’apport 
supplémentaire améliorant le résultat final d’environ 3 000 €. 
 
Cependant, l’impact sur la dynamique de croisement des patrimoines reste marginal : la date du 
premier croisement entre le propriétaire et le locataire demeure iden6que (décembre 2004), tout 
comme la durée nécessaire au dépassement (4 ans et 11 mois). Ce constat indique que l’avantage 
d’un apport plus important se manifeste principalement dans l’ampleur de l’écart final, plutôt que 
dans l’accéléra6on du moment où le propriétaire surpasse le locataire. 
 
En synthèse, dans un contexte de taux fixe élevé et de marché immobilier en phase haussière, 
l’augmenta6on de l’apport personnel cons6tue un levier efficace pour améliorer la rentabilité neYe 
de l’inves6ssement immobilier, sans toutefois modifier de manière significa6ve la temporalité du 
croisement des patrimoines. 
 
Table 13 Analyse de l’impact du pourcentage d’apport personnel sur la performance patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S6 (Apport personnel 5%) S0 (Apport personnel 10%) S7 (Apport personnel 15%)

Patrimoine Total Propriétaire € 941,614.71 € 944,994.93 € 948,375.15

Évolution Proppriétaire 4608.07% 4624.97% 4641.88%

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21

Évolution Locataire 4289.56% 4289.56% 4289.56%

Écart de patrimoine final € 63,703.50 € 67,083.72 € 70,463.94

Premier point de croisement € 123,546.77 € 124,443.82 € 125,340.87

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004

Temps pour le dépassement 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 59 59

M
A
X

M
I
N

apport personnel



 

 42 

4.5. Analyse de l’impact de la durée du crédit sur la performance 
patrimoniale 

CeYe sec6on examine l’effet de la durée de remboursement du prêt hypothécaire sur l’évolu6on 
compara6ve du patrimoine entre un propriétaire et un locataire, toutes choses égales par ailleurs. 
Les autres paramètres de simula6on sont maintenus constants : un apport personnel de 10 %, un 
taux d’intérêt fixe de 7,08 % appliqué au capital emprunté, un profil d’inves6ssement prudent avec 
une répar66on du revenu disponible après charges de logement de 50 % en épargne liquide et 50 % 
inves6s sur les marchés financiers. La durée du crédit cons6tue donc la seule variable d’ajustement, 
testée selon trois configura6ons : 10 ans, 15 ans et 20 ans (voir Annexes N° 15, 16, 17 pour plus de 
détails). 
 
Les résultats meYent en évidence un impact direct de la durée d’amor6ssement sur la performance 
patrimoniale finale du propriétaire. Une durée courte (10 ans) maximise le patrimoine final avec un 
montant total de 969 087,03 €, soit une progression de 4 745,44 % par rapport au patrimoine ini6al. 
Ce scénario génère également l’écart le plus important avec le locataire (+ 91 175,82 €), grâce à une 
réduc6on substan6elle du coût total des intérêts (24 565,74 € contre 53 802,97 € pour un prêt sur 
20 ans).  
 
À l’inverse, une durée longue (20 ans) abou6t à un patrimoine final de 944 994,93 €, avec un écart 
réduit à 67 083,72 €, en raison d’une charge d’intérêts plus élevée et d’un remboursement plus lent 
du capital. 
 
La durée intermédiaire (15 ans) présente des résultats également compé66fs, avec un patrimoine 
final de 956 723,10 € et un écart avec le locataire de 78 811,89 €.  
 
Dans les trois configura6ons, le point de croisement, c’est-à-dire le moment où le patrimoine du 
propriétaire dépasse celui du locataire, intervient au même moment, soit en décembre 2004 (4 ans 
et 11 mois après le début de la simula6on), ce qui indique que la durée du prêt influence 
principalement l’ampleur de l’avantage patrimonial final, mais pas la vitesse ini6ale de dépassement. 
 
Ces observa6ons confirment qu’une durée de prêt réduite accroît significa6vement la performance 
patrimoniale du propriétaire sur le long terme, en limitant le coût du financement et en permeYant 
une capitalisa6on plus rapide de la valeur neYe immobilière. Toutefois, ceYe stratégie suppose une 
capacité de remboursement mensuel plus élevée (718,90 € pour un prêt sur 10 ans, contre 481,27 
€ pour un prêt sur 20 ans), ce qui peut cons6tuer une contrainte pour certains ménages. 
 
Table 14 Analyse de l’impact de la durée du crédit sur la performance patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S8 (Prêt 10 ans) S9 (Prêt 15 ans) S0 (Prêt 20 ans)

Patrimoine Total Propriétaire € 969,087.03 € 956,723.10 € 944,994.93

Évolution Proppriétaire 4745.44% 4683.62% 4624.97%

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21

Évolution Locataire 4289.56% 4289.56% 4289.56%

Écart de patrimoine final € 91,175.82 € 78,811.89 € 67,083.72

Premier point de croisement € 125,539.09 € 124,794.21 € 124,443.82

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004

Temps pour le dépassement 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 59 59
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4.6. Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et de la 
fréquence de révision sur la performance patrimoniale 

Le choix entre un taux fixe et un taux variable, ainsi que la fréquence de révision appliquée à ce 
dernier, cons6tue un déterminant majeur du coût total d’un crédit hypothécaire et, par extension, 
de la performance patrimoniale du propriétaire au cours de la période analysée. Pour ceYe 
simula6on, les autres paramètres financiers et économiques sont maintenus constants (prix 
d’acquisi6on, durée de remboursement, taux ini6al, indexa6on des salaires, structure des 
inves6ssements financiers), de manière à isoler l’effet spécifique de ceYe variable sur les résultats 
(voir Annexes N° 18, 19, 20, 21, 22 pour plus de détails). 
 
Dans le scénario de taux fixe, le propriétaire aYeint un patrimoine final de 944 994,93 €, soit un 
écart posi6f de 67 083,72 € par rapport au locataire. Le premier point de croisement, c’est-à-dire le 
moment où le patrimoine du propriétaire dépasse celui du locataire, survient au bout de 4 ans et 
11 mois. Ce résultat reflète la stabilité des charges de remboursement, mais aussi l’absence 
d’opportunité de profiter de baisses de taux sur la durée du prêt. 
 
Les scénarios à taux variable présentent, dans l’ensemble, un patrimoine final supérieur au scénario 
à taux fixe, avec toutefois des écarts en fonc6on de la fréquence de révision. La révision tous les 
deux ans génère la performance la plus élevée (984 854,23 €), soit un écart final de 106 943,02 € 
avec le locataire, et un croisement aYeint dès le 47ᵉ mois. Ce résultat s’explique par une diminu6on 
plus rapide de la charge d’intérêts lorsque le taux se réajuste à la baisse dans les premières années, 
ce qui libère une part plus importante du revenu disponible pour l’inves6ssement financier. 
 
La révision tous les trois ans abou6t à un patrimoine légèrement inférieur (980 258,72 €) mais 
conserve un temps de croisement iden6que (47 mois), traduisant un effet similaire sur la réduc6on 
des charges ini6ales. Les révisions tous les quatre ans et tous les cinq ans affichent des patrimoines 
finaux respec6fs de 971 417,22 € et 974 903,92 €, avec un temps de croisement plus long (59 mois), 
ce qui suggère qu’une fréquence de révision plus espacée aYénue l’impact posi6f d’éventuelles 
baisses de taux sur la cons6tu6on de patrimoine. 
 
Ces résultats montrent que, dans un environnement économique caractérisé par des taux ini6aux 
élevés suscep6bles de baisser à court terme, un taux variable avec révision rapprochée maximise la 
performance patrimoniale. À l’inverse, lorsque la révision est moins fréquente, l’avantage sur le taux 
fixe tend à se réduire, en par6culier dans les premières années de remboursement où l’effet 
cumula6f sur le capital restant dû est le plus déterminant. 
 
Table 15 Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S0 (Taux fixe) S10 (Taux variable 2 ans) S11 (Taux variable 3 ans) S12 (Taux variable 4 ans) S13 (Taux variable 5 ans)

Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93 € 984,854.23 € 980,258.72 € 971,417.22 € 974,903.92

Évolution Proppriétaire 4624.97% 4824.27% 4801.29% 4757.09% 4774.52%

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21

Évolution Locataire 4289.56% 4289.56% 4289.56% 4289.56% 4289.56%

Écart de patrimoine final € 67,083.72 € 106,943.02 € 102,347.51 € 93,506.01 € 96,992.71

Premier point de croisement € 124,443.82 € 101,051.94 € 100,319.75 € 128,133.78 € 126,912.80

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2003 01/12/2003 01/12/2004 01/12/2004

Temps pour le dépassement 4ans11mois 3ans11mois 3ans11mois 4ans11mois 4ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 47 47 59 59
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4.7. Analyse de l’impact des frais d’entre6en sur l’évolu6on 
patrimoniale 

Les simula6ons actualisées permeYent d’évaluer l’impact des frais d’entre6en annuels, fixés 
respec6vement à 1 %, 2 % et 3 % de la valeur du bien, sur l’évolu6on du patrimoine du propriétaire 
par rapport à celui du locataire. L’augmenta6on de ce pourcentage entraîne mécaniquement une 
diminu6on du patrimoine final du propriétaire, en raison de la hausse des charges récurrentes liées 
à la déten6on du bien immobilier (voir Annexes N° 23, 24, 25 pour plus de détails). 
 
Dans le scénario le plus favorable (1 %), le patrimoine total du propriétaire aYeint 944 994,93 €, soit 
un écart posi6f de 67 083,72 € par rapport au locataire. Le point de croisement entre les deux 
patrimoines intervient au bout de 4 ans et 11 mois. Avec des frais fixés à 2 %, le patrimoine final du 
propriétaire diminue à 907 070,47 €, réduisant l’écart avec le locataire à 29 159,26 €, et retardant 
le point de croisement à 5 ans et 2 mois. Enfin, dans le scénario le plus défavorable (3 %), le 
patrimoine final du propriétaire tombe à 869 146,00 €, ce qui conduit à un écart néga6f de -8 765,21 
€, signifiant que le locataire termine la période avec un patrimoine supérieur. Le croisement 
intervient alors après 5 ans et 11 mois. 
 
Ces résultats confirment que, plus les frais d’entre6en sont élevés, plus la performance patrimoniale 
rela6ve du propriétaire se dégrade, au point que dans l’hypothèse de 3 %, l’avantage compara6f 
bascule en faveur du locataire. CeYe évolu6on est accentuée par le fait que, dans le modèle, les 
frais sont calculés comme un pourcentage constant de la valeur du bien. Ainsi, si la valeur 
immobilière croît au cours de la période, passant par exemple de 68 558,59 € à près de 180 000 € 
en fin de simula6on, le montant absolu des frais augmente propor6onnellement, amplifiant l’effet 
néga6f sur le patrimoine. 
 
Cependant, ceYe approche présente une limite méthodologique : dans la réalité, les dépenses 
d’entre6en ne suivent pas toujours une progression linéaire liée à la valeur du bien. Les coûts 
peuvent être ponctuels et concentrés sur certaines périodes (rénova6on de toiture, ravalement de 
façade, remplacement d’installa6ons techniques), tandis que d’autres années peuvent engendrer 
peu ou pas de dépenses significa6ves. Inversement, des imprévus tels que des dégâts ou des 
répara6ons urgentes peuvent entraîner des charges élevées sur un laps de temps court. 
 
En conséquence, le modèle tend probablement à sures6mer l’impact des frais lorsque ceux-ci sont 
exprimés comme une propor6on constante de la valeur du bien. Une modélisa6on plus réaliste 
pourrait intégrer des cycles d’entre6en et des dépenses ponctuelles, afin de refléter plus fidèlement 
la variabilité réelle des coûts de maintenance dans le temps. 
 
Table 16 Impact des frais d’entre.en sur l’évolu.on patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S0 (Frais d'entretien 1%) S15 (Frais d'entretien 2%) S16 (Frais d'entretien 3%)

Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93 € 907,070.47 € 869,146.00

Évolution Proppriétaire 4624.97% 4435.35% 4245.73%

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 877,911.21 € 877,911.21

Évolution Locataire 4289.56% 4289.56% 4289.56%

Écart de patrimoine final € 67,083.72 € 29,159.26 -€ 8,765.21

Premier point de croisement € 124,443.82 € 135,226.07 € 146,724.80

Date de croisement 01/12/2004 01/03/2005 01/12/2005

Temps pour le dépassement 4ans11mois 5ans2mois 5ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 62 71

frais d'entretien
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4.8. Analyse de l’impact du profil d’inves6sseur sur la performance 
patrimoniale 

L’analyse de sensibilité réalisée sur la variable « profil d’inves6sseur » vise à évaluer comment la 
composi6on du portefeuille financier influence l’évolu6on du patrimoine des propriétaires et des 
locataires sur la période 2000-2024. Trois profils dis6ncts ont été testés : prudent, équilibré et 
dynamique, chacun se caractérisant par une alloca6on spécifique entre ac6ons, obliga6ons et 
marchés interna6onaux ( voir Annexe N° 26 pour la composi6on détaillée des portefeuilles), (voir 
Annexes N° 27, 28, 29 pour plus de détails). 
 
Les résultats meYent en évidence que, toutes choses égales par ailleurs, la varia6on du profil 
d’inves6ssement a un impact significa6f sur la valeur finale des patrimoines, tant pour le 
propriétaire que pour le locataire:  
 

- Profil prudent : patrimoine du propriétaire de 944 994,93 € contre 877 911,21 € pour le 
locataire, soit un écart de 67 083,72 € en faveur du propriétaire. 

- Profil équilibré : patrimoine du propriétaire de 938 620,91 € contre 866 996,98 € pour le 
locataire, écart de 71 623,93 €. 

- Profil dynamique : patrimoine du propriétaire de 954 503,36 € contre 883 845,15 € pour le 
locataire, écart de 70 658,22 €. 

 
Malgré ces différences de montant, le point de croisement, c’est-à-dire le moment où le patrimoine 
du propriétaire dépasse celui du locataire, se situe toujours en décembre 2004, soit après 4 ans et 
11 mois de simula6on, quel que soit le profil. Cela indique que l’impact du profil d’inves6sseur se 
manifeste surtout sur le niveau final de patrimoine, et non sur la chronologie rela6ve de l’avantage 
patrimonial. 
 
L’observa6on clé est que les profils plus offensifs (équilibré et surtout dynamique) augmentent les 
rendements absolus pour les deux statuts, mais l’avantage rela6f du propriétaire sur le locataire 
reste proche dans tous les cas. Dans le cadre de ceYe modélisa6on, le différen6el patrimonial est 
donc davantage dicté par les paramètres immobiliers (prix d’achat, taux d’intérêt, durée du prêt) 
que par la performance rela6ve des portefeuilles financiers. Toutefois, dans la réalité, la vola6lité 
plus élevée des profils dynamiques pourrait créer des écarts plus marqués en période de 
fluctua6ons importantes des marchés. 
 
Table 17 Impact du profil d’inves.sseur sur la performance patrimoniale 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur.

Sénarios S0 (invest. Prudent) S19 (invest. Équilibré) S20 (invest. Dynamique)

Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93 € 938,620.91 € 954,503.36

Évolution Proppriétaire 4624.97% 4593.10% 4672.52%

Patrimoine Total Locataire € 877,911.21 € 866,996.98 € 883,845.15

Évolution Locataire 4289.56% 4234.98% 4319.23%

Écart de patrimoine final € 67,083.72 € 71,623.93 € 70,658.22

Premier point de croisement € 124,443.82 € 125,248.56 € 124,801.84

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004

Temps pour le dépassement 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 59 59

profil d'investisseur
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4.9. Analyse de l’impact du pourcentage de revenu disponible 
inves6 sur le marché financier 

L’analyse compara6ve de cinq scénarios, dans lesquels la part du revenu disponible inves6e sur les 
marchés financiers varie de 0 % à 100 %, met en évidence une rela6on propor6onnelle entre ce taux 
d’inves6ssement et la valeur finale du patrimoine, tant pour le propriétaire que pour le locataire 
(voir Annexes N° 30, 31, 32, 33, 34 pour plus de détails). 
 
Lorsque la part inves6e est nulle (0 %), le patrimoine final du propriétaire aYeint 710 209,97 €, 
contre 599 714,13 € pour le locataire, soit un écart de 110 495,84 €. Dans ce cas, la progression 
patrimoniale repose quasi exclusivement sur la valorisa6on du bien immobilier et sur l’épargne. À 
mesure que la propor6on inves6e augmente, les deux profils bénéficient de rendements financiers 
plus élevés, ce qui accroît leur patrimoine total, mais réduit l’écart entre eux. 
 
Ainsi, pour un inves6ssement de 50 % du revenu disponible, le patrimoine final du propriétaire est 
de 944 994,93 €, contre 877 911,21 € pour le locataire, l’écart tombant à 67 083,72 €. À 100 % 
d’inves6ssement, cet écart se réduit encore à 23 671,60 €, avec des patrimoines finaux respec6fs 
de 1 179 779,89 € et 1 156 108,29 €. Il est notable que, malgré un inves6ssement intégral du revenu 
disponible, le propriétaire conserve un léger avantage patrimonial, essen6ellement lié à la 
valorisa6on de son bien, mais cet avantage devient marginal. 
 
Un autre élément intéressant réside dans la stabilité du délai de croisement des patrimoines : dans 
tous les scénarios, le locataire dépasse ini6alement le propriétaire après 4 ans et 11 mois (59 mois), 
avant que la tendance ne s’inverse. CeYe constance suggère que la propor6on inves6e n’influence 
pas le moment du basculement ini6al, mais agit plutôt sur l’ampleur de l’écart final. 
 
En résumé, l’augmenta6on du pourcentage du revenu disponible inves6 sur les marchés financiers 
profite aux deux profils, mais tend à réduire l’avantage rela6f du propriétaire. Ce constat souligne 
qu’à long terme, une stratégie d’inves6ssement soutenue peut permeYre à un locataire de se 
rapprocher, voire presque égaler, la performance patrimoniale d’un propriétaire, en par6culier dans 
un contexte de rendements boursiers favorables. 
 
Table 18 Analyse de l’impact du pourcentage de revenu disponible inves. sur le marché financier 

 
Source : Calculs et simula6ons de l’auteur. 

  

Sénarios S21 (0% du revenu sur le MF) S22 (25% du revenu sur le MF) S0 (50% du revenu sur le MF) S23 (75% du revenu sur le MF) S24 (100% du revenu sur le MF)

Patrimoine Total Propriétaire € 710,209.97 € 827,602.45 € 944,994.93 € 1,062,387.41 € 1,179,779.89

Évolution Proppriétaire 3451.05% 4038.01% 4624.97% 5211.94% 5798.90%

Patrimoine Total Locataire € 599,714.13 € 738,812.67 € 877,911.21 € 1,017,009.75 € 1,156,108.29

Évolution Locataire 2898.57% 3594.06% 4289.56% 4985.05% 5680.54%

Écart de patrimoine final € 110,495.84 € 88,789.78 € 67,083.72 € 45,377.66 € 23,671.60

Premier point de croisement € 119,453.22 € 121,948.52 € 124,443.82 € 126,939.11 € 129,434.41

Date de croisement 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004 01/12/2004

Temps pour le dépassement 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois 4ans11mois

Temps pour le dépassement (mois) 59 59 59 59 59
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5. Discussion 
Ques6on de recherche. Dans quelles condi6ons économiques et ins6tu6onnelles belges est-il 
financièrement plus avantageux d’acheter sa résidence principale ou de rester locataire lorsque, dans 
les deux cas, le revenu disponible après paiement des charges de logement est inves6 sur le marché 
financier? L’évalua6on repose sur une comparaison prospec6ve de deux profils ini6alement iden6ques, 
le propriétaire et le locataire inves6ssant chacun leur revenu disponible résiduel, dans le contexte 
ins6tu6onnel belge. 
 

5.1. Timing d’entrée sur le marché 
Les résultats montrent d’abord que le 6ming d’entrée sur le marché cons6tue un déterminant majeur 
de l’issue patrimoniale. Lorsqu’un achat est réalisé à prix modérés en amont d’une phase haussière 
(ex. départ 2000), le patrimoine du propriétaire dépasse celui du locataire en 2 ans et 11 mois 
(décembre 2002) et l’écart final aYeint 116 279 € en 2024 en faveur de la propriété. À l’inverse, un 
point d’entrée haut de cycle (ex. départ 2008) ne présente aucun croisement et se conclut par un 
avantage final du locataire de 40 928 € ; en 2015, un croisement tardif est observé mais l’avantage se 
renverse ensuite au profit du locataire. CeYe hiérarchie résulte de la combinaison d’un prix 
d’acquisi6on plus élevé et d’une apprécia6on immobilière plus modérée après 2008, alors que les 
rendements financiers post-crise sont soutenus et profitent davantage au locataire disposant d’une 
capacité d’inves6ssement ini6ale plus élevée. Ces régularités, observées à paramètres financiers et 
comportementaux constants, confirment que l’avantage rela6f dépend fortement des condi6ons 
ini6ales de marché au moment de la décision.  
 
CeYe lecture est cohérente avec la liYérature « horse-race », qui met en évidence des surperformances 
fréquentes de la stratégie “louer + inves6r” en dehors des booms immobiliers, tandis qu’une entrée à 
prix raisonnables avant une phase haussière maximise l’effet de levier de la propriété (Beracha & 
Johnson, 2012). Par ailleurs, la propriété agit comme couverture contre le risque de loyer, si bien que 
l’issue se joue entre la valeur de ce hedge et le coût/opportunité du levier selon l’état du cycle (Sinai 
& Souleles, 2005).  
 

5.2. Coûts de transac6on et horizon de déten6on 
Les coûts de transac6on et l’horizon de déten6on imposent ensuite une condi6on de rentabilité 
intertemporelle. À 6tre indica6f, pour un bien de 185 000 € en Wallonie (taux réduit) en 2025, les frais 
d’acquisi6on représentent environ 5,2 % (9 638 €), dont 57,6 % en droits d’enregistrement ; à ces coûts 
fixes s’ajoutent des charges récurrentes (entre6en 1–3 %/an de la valeur, précompte, assurance). Ces 
fric6ons, internalisées dans les simula6ons, impliquent un horizon minimal (break-even) pour que 
l’achat domine en valeur actuelle neYe. Les expériences sur la durée du crédit (10/15/20 ans) montrent 
que, toutes choses égales par ailleurs, le mois de croisement demeure iden6que (décembre 2004, soit 
4 ans et 11 mois après 2000), tandis que l’écart final varie sensiblement avec la durée : Un 
amor6ssement plus court réduit le coût total des intérêts, accélère l’accumula6on d’équité et améliore 
la performance rela6ve du propriétaire, mais implique une mensualité plus élevée, poten6ellement 
contraignante. Ces constats rejoignent les cadres rent-versus-buy  : l’achat tend à devenir efficient au-
delà d’un horizon suffisant pour amor6r les coûts fixes, alors qu’un horizon court laisse la loca6on 
compé66ve (Henderson & Ioannides, 1983 ; Smith & Smith, 2004).  
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5.3. Alloca6on financière et discipline d’inves6ssement 
Enfin, l’alloca6on financière et la discipline d’inves6ssement des deux profils, à revenu résiduel inves6 
comparable, condi6onnent l’issue entre « acheter + inves6r » et « louer + inves6r ». Lorsque le levier 
immobilier est bien calibré (apport, coût du crédit maîtrisé, durée adaptée) et que l’entrée se fait à 
prix modérés, la propriété surperforme malgré une alloca6on dynamique côté locataire (cas 2000 : 
portefeuille dynamique, taux variable révisable, durée 10 ans, écart final +116 279 €). À l’inverse, pour 
une entrée haut de cycle couplée à des rendements financiers élevés, la stratégie louer + inves6r 
conserve l’avantage sans croisement (2006–2008) et reprend le dessus en fin de période pour 2015. 
En d’autres termes, l’avantage rela6f dépend du couple rendement/risque des portefeuilles au regard 
de l’apprécia6on immobilière et du coût du levier, ce que confirment les exercices de sensibilité (profils 
prudent/équilibré/dynamique, part du revenu inves6e de 0 % à 100 %).  
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6. Conclusion 
Ce mémoire a proposé une réponse nuancée et opéra6onnelle à une ques6on qui traverse la finance 
personnelle autant que l’économie du logement: Dans quelles condi6ons économiques et 
ins6tu6onnelles belges est-il financièrement plus avantageux d’acheter sa résidence principale ou de 
rester locataire lorsque, dans les deux cas, le revenu disponible après paiement des charges de 
logement est inves6 sur le marché financier? En ar6culant un cadre compara6f rigoureux, une 
modélisa6on dynamique des flux financiers et un ancrage contextuel belge (indexa6on salariale, 
fiscalité régionale, marché du crédit), le travail montre que le « meilleur » choix n’est pas universel ; il 
dépend d’au moins un triptyque de variables clés : l’évolu6on des prix et de l’indexa6on, le coût et la 
structure du crédit au moment de l’entrée, et la performance (et la discipline) de l’inves6ssement 
financier alterna6f. 
 
Trois résultats se dégagent. Premièrement, dans un environnement d’infla6on élevée couplée à des 
salaires indexés, par6cularité du contexte belge, l’endeYement à taux fixe agit comme une couverture : 
la charge réelle de la mensualité décroît tandis que les loyers suivent l’infla6on, ce qui confère un 
avantage mécanique au propriétaire à long terme, toutes choses égales par ailleurs. Ce mécanisme, 
éclairé tant par la liYérature que par l’exper6se recueillie lors de l’entre6en avec le promoteur, explique 
pourquoi des périodes récentes d’infla6on ont davantage pénalisé les locataires que les propriétaires 
déjà financés à bas taux. 
 
Deuxièmement, lorsque les taux d’intérêt sont élevés au point d’alourdir durablement le service de la 
deYe et que, simultanément, les placements financiers offrent un rendement espéré correct 
(obliga6ons redevenues rémunératrices, ac6ons sur cycles porteurs), la stratégie « loca6on + 
inves6ssement discipliné du différen6el » converge voire surperforme en patrimoine net sur des 
horizons moyens, à condi6on que le locataire inves6sse réellement et régulièrement l’écart et accepte 
la vola6lité inhérente au portefeuille. Ces conclusions rejoignent les résultats empiriques 
interna6onaux passés en revue et donnent un contenu précis à l’intui6on selon laquelle « la pierre » 
n’est pas toujours dominante, hors contexte d’endeYement peu coûteux.  
 
Troisièmement, l’horizon de déten6on et les coûts de transac6on pèsent lourd : la propriété implique 
des frais d’entrée (droits d’enregistrement, notaire, hypothèque) et des charges récurrentes 
(précompte immobilier, entre6en), qui exigent un temps minimal pour être amor6s. À court horizon 
ou sous forte incer6tude résiden6elle, la flexibilité loca6ve crée une valeur économique difficile à 
baYre. À l’inverse, au-delà d’un seuil de durée, la « cons6tu6on forcée d’épargne » via l’amor6ssement 
du capital, combinée à une éventuelle apprécia6on du bien, rétablit l’avantage de l’accession. 
 
La contribu6on de ce travail est double. Sur le plan méthodologique, il propose un simulateur traçant 
année par année le patrimoine net de deux profils strictement comparables, propriétaire et locataire-
inves6sseur, en intégrant les déterminants macroéconomiques (infla6on, salaires, taux), les 
paramètres de crédit (fixe/variable, durée, scénarios de refinancement), les coûts réglementaires 
(droits, notaire, hypothèque) et les spécificités ins6tu6onnelles belges (indexa6on, précompte). Ce 
cadre rend l’analyse reproduc6ble et sensible aux hypothèses, un atout pour éclairer une décision qui, 
par nature, dépend du « 6ming » d’entrée et de la trajectoire macro. Sur le plan substan6el, il transpose 
la liYérature interna6onale au cas belge, en meYant en évidence l’effet amplificateur de l’indexa6on 
automa6que sur l’écart de pouvoir d’achat « propriétaires vs locataires » en période d’infla6on, point 
par6culièrement saillant dans notre contexte. 
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Les implica6ons pra6ques sont claires : (i) pour un ménage an6cipant un horizon long, disposant d’un 
financement fixe obtenu à un coût soutenable et tolérant les frais d’entrée, acheter demeure une 
stratégie robuste, surtout si l’infla6on reste non négligeable ; (ii) pour un ménage mobile, sans apport 
suffisant, entrant sur le marché à taux élevés – et capable d’une discipline d’inves6ssement réelle – la 
loca6on assor6e d’un portefeuille équilibré ou dynamique est une alterna6ve financièrement crédible ; 
(iii) dans tous les cas, la décision doit intégrer les changements de cadre régional (par ex. réforme 
wallonne abaissant, sous condi6ons, les droits d’enregistrement à 3 % en 2025), car ces paramètres 
modifient le coût total d’acquisi6on et donc le seuil de rentabilité de la propriété. 
 
Comme toute recherche appliquée, ceYe étude comporte des limites : l’absence de préférences 
comportementales explicites (aversion au risque, « goût » pour la propriété), l’hypothèse de discipline 
parfaite du locataire/propriétaire-inves6sseur, et la modélisa6on stylisée de certains postes (par 
exemple, trajectoires de prix de l’immobilier par segment ou chocs idiosyncra6ques locaux). De plus, 
les scénarios énergé6ques (coût des rénova6ons liées à la performance énergé6que, passoires 
thermiques et impacts sur loyers/valeur) n’ont été qu’esquissés, alors qu’ils prennent une importance 
croissante dans l’équa6on coût-bénéfice.  
 
Ces limites ouvrent des pistes fécondes : intégrer des scénarios d’efficacité énergé6que et de fiscalité 
verte, enrichir l’alloca6on financière par des portefeuilles à vola6lité ciblée, et décliner le modèle par 
territoires (Wallonie/Bruxelles/Flandre) pour tenir compte des régimes fiscaux et des marchés loca6fs 
dis6ncts. Enfin, une extension micro-économétrique – exploitant des données ménages – permeYrait 
de valider empiriquement les seuils d’horizon et de coût iden6fiés par la simula6on.  
 
En défini6ve, la « bonne » décision n’est ni un slogan (« la brique » toujours gagnante) ni un dogme (« 
louer et inves6r » toujours supérieur), mais un arbitrage paramétré et daté. L’apport de ce mémoire 
est d’avoir fourni un instrument et un cadre d’analyse pour calculer cet arbitrage dans le contexte belge, 
en rendant intelligible le rôle décisif de l’infla6on indexée, du coût du crédit d’entrée et de la discipline 
d’inves6ssement. La recommanda6on n’est donc pas de trancher une fois pour toutes, mais 
d’ins6tu6onnaliser une démarche : calibrer, simuler, comparer – puis décider. C’est à ce prix qu’un 
ménage peut transformer une préférence de logement en choix patrimonial éclairé. 
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7. Annexes 
7.1. Annexe 1 – Les variables du scénario de base 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.2. Annexe 2 – Les variables du scénario op6misé pour l’année 2000 

 
 
 
 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 15%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 10,283.79
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 10
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 58,274.80
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 2
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 633.59
Propriétaire Les intérêts globaux € 15,646.79
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 73,921.59
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 64,102.28
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 833.33
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Dynamique
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 1,000,124.54
Évolution Proppriétaire 4900.62%
Patrimoine Total Locataire € 883,845.15
Évolution Locataire 4319.23%
Écart de patrimoine final € 116,279.39
Premier point de croisement € 66,908.40
Date de croisement 01/12/2002
Temps pour le dépassement 2ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 35
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7.3. Annexe 3 – Les variables du scénario op6misé pour l’année 
2008 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,366.24
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 2,063.66
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2008
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 135,450.25
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 15%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 20,317.54
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 10
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 5.97%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 115,132.71
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 2
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 1,244.41
Propriétaire Les intérêts globaux € 22,854.23
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 137,986.94
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 8,127.01
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 126,645.98
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,646.40
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.29
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 903.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 11.29
Propriétaire Centimes additionnels commune 2880
Propriétaire Centimes additionnels province 2462
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 325.08
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 277.91
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 614.28
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 1,354.50
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 402.74
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Dynamique
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 494,036.04
Évolution Proppriétaire 2370.18%
Patrimoine Total Locataire € 534,963.89
Évolution Locataire 2574.82%
Écart de patrimoine final -€ 40,927.85
Premier point de croisement #N/A
Date de croisement #N/A
Temps pour le dépassement #N/A
Temps pour le dépassement (mois) #N/A
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7.4. Annexe 4 – Les variables du scénario op6misé pour l’année 2015 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,629.58
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 2,113.72
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2015
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 155,123.38
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 15%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 23,268.51
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 10
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 2.41%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 131,854.88
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 2
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 1,180.89
Propriétaire Les intérêts globaux € 7,094.37
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 138,949.24
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 9,307.40
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 145,040.36
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,885.52
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.36
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 952.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 11.90
Propriétaire Centimes additionnels commune 2990
Propriétaire Centimes additionnels province 2520
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 355.81
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 299.92
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 667.63
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 1,551.23
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 453.75
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Dynamique
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 265,512.51
Évolution Proppriétaire 1227.56%
Patrimoine Total Locataire € 283,873.23
Évolution Locataire 1319.37%
Écart de patrimoine final -€ 18,360.72
Premier point de croisement € 190,428.61
Date de croisement 01/08/2022
Temps pour le dépassement 7ans7mois
Temps pour le dépassement (mois) 91



 

 55 

7.5. Annexe 5 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2000) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.6. Annexe 6 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2001) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,044.63
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,953.31
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2001
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 71,490.31
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 7,149.03
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 6.72%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 64,341.28
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 488.08
Propriétaire Les intérêts globaux € 52,798.17
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 117,139.45
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,289.42
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 70,775.41
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 920.08
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.22
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 854.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.68
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2318
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 308.51
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 247.44
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 566.62
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 714.90
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 349.53
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 895,875.27
Évolution Proppriétaire 4379.38%
Patrimoine Total Locataire € 833,209.69
Évolution Locataire 4066.05%
Écart de patrimoine final € 62,665.58
Premier point de croisement € 101,574.88
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 3ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 47
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7.7. Annexe 7 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2002) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,081.05
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,974.50
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2002
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 75,113.17
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 7,511.32
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 6.56%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 67,601.85
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 506.25
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,898.74
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 121,500.59
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,506.79
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 74,362.04
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 966.71
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.23
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 861.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.76
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2379
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 311.04
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 256.03
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 577.83
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 751.13
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 360.85
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 841,153.15
Évolution Proppriétaire 4105.77%
Patrimoine Total Locataire € 789,800.57
Évolution Locataire 3849.00%
Écart de patrimoine final € 51,352.58
Premier point de croisement € 107,980.48
Date de croisement 01/12/2005
Temps pour le dépassement 3ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 47
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7.8. Annexe 8 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2003) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,111.31
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,992.10
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2003
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 82,772.90
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 8,277.29
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 5.92%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 74,495.61
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 530.23
Propriétaire Les intérêts globaux € 52,760.65
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 127,256.25
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,966.37
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 81,945.17
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,065.29
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.24
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 868.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.85
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2409
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 313.57
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 261.42
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 585.84
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 827.73
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 364.18
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 778,261.71
Évolution Proppriétaire 3791.31%
Patrimoine Total Locataire € 744,548.24
Évolution Locataire 3622.74%
Écart de patrimoine final € 33,713.47
Premier point de croisement € 111,992.30
Date de croisement 01/12/2006
Temps pour le dépassement 3ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 47
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7.9. Annexe 9 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2004) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,145.70
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 2,012.10
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2004
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 87,568.76
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 8,756.88
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 5.84%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 78,811.89
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 557.52
Propriétaire Les intérêts globaux € 54,992.39
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 133,804.28
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 5,254.13
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 86,693.07
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,127.01
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.25
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 875.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.94
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2427
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 316.09
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 265.42
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 592.45
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 875.69
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 369.87
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 716,706.68
Évolution Proppriétaire 3483.53%
Patrimoine Total Locataire € 688,938.24
Évolution Locataire 3344.69%
Écart de patrimoine final € 27,768.44
Premier point de croisement € 82,708.66
Date de croisement 01/12/2006
Temps pour le dépassement 2ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 35
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7.10. Annexe 10 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2005) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,192.21
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 2,030.60
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2005
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 100,934.25
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 10,093.42
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 5.15%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 90,840.82
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 607.01
Propriétaire Les intérêts globaux € 54,841.95
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 145,682.78
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 6,056.05
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 99,924.91
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,299.02
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.26
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 882.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 11.03
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2425
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 318.62
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 267.41
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 597.06
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 1,009.34
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 376.40
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 646,558.77
Évolution Proppriétaire 3132.79%
Patrimoine Total Locataire € 643,706.59
Évolution Locataire 3118.53%
Écart de patrimoine final € 2,852.17
Premier point de croisement € 81,156.35
Date de croisement 01/12/2007
Temps pour le dépassement 2ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 35
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7.11. Annexe 11 – Analyse de l’impact de l’année de départ sur la 
performance patrimoniale (2006) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 2,230.93
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 2,037.96
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2006
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 114,887.16
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 11,488.72
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 4.87%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 103,398.45
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 674.70
Propriétaire Les intérêts globaux € 58,528.70
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 161,927.15
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 6,893.23
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 113,738.29
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 1,478.60
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.27
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 889.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 11.11
Propriétaire Centimes additionnels commune 2880
Propriétaire Centimes additionnels province 2425
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 320.04
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 269.52
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 600.67
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 1,148.87
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 383.94
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 574,453.31
Évolution Proppriétaire 2772.27%
Patrimoine Total Locataire € 600,336.50
Évolution Locataire 2901.68%
Écart de patrimoine final -€ 25,883.19
Premier point de croisement #N/A
Date de croisement #N/A
Temps pour le dépassement #N/A
Temps pour le dépassement (mois) #N/A
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7.12. Annexe 12 – Analyse de l’impact du pourcentage d’apport 
personnel sur la performance patrimoniale (5%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 5%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 3,427.93
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 65,130.66
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 508.01
Propriétaire Les intérêts globaux € 56,792.03
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 121,922.69
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 71,643.72
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 931.37
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 941,614.71
Évolution Proppriétaire 4608.07%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 63,703.50
Premier point de croisement € 123,546.77
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59



 

 70 

 
 

€	877,911.21

€ 941,614.71

01/12/2004
€ 123,546.77

€ 0.00

€ 100,000.00

€ 200,000.00

€ 300,000.00

€ 400,000.00

€ 500,000.00

€ 600,000.00

€ 700,000.00

€ 800,000.00

€ 900,000.00

€ 1,000,000.00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Évolution Patrimoine 2000-2024

Patrimoine Total Locataire en T Patrimoine Total Propriétaire en T Point de croisement



 

 71 

7.13. Annexe 13 – Analyse de l’impact du pourcentage d’apport 
personnel sur la performance patrimoniale (10%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.14. Annexe 14 – Analyse de l’impact du pourcentage d’apport 
personnel sur la performance patrimoniale (15%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 15%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 10,283.79
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 58,274.80
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 454.54
Propriétaire Les intérêts globaux € 50,813.92
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 109,088.72
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 64,102.28
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 833.33
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 948,375.15
Évolution Proppriétaire 4641.88%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 70,463.94
Premier point de croisement € 125,340.87
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.15. Annexe 15 – Analyse de l’impact de la durée du crédit sur la 
performance patrimoniale (10 ans) 

  

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 10
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 718.90
Propriétaire Les intérêts globaux € 24,565.74
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 86,268.47
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 969,087.03
Évolution Proppriétaire 4745.44%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 91,175.82
Premier point de croisement € 125,539.09
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59



 

 76 

 
 

€	877,911.21

€ 969,087.03

01/12/2004
€ 125,539.09

€ 0.00

€ 200,000.00

€ 400,000.00

€ 600,000.00

€ 800,000.00

€ 1,000,000.00

€ 1,200,000.00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Évolution Patrimoine 2000-2024

Patrimoine Total Locataire en T Patrimoine Total Propriétaire en T Point de croisement



 

 77 

7.16. Annexe 16 – Analyse de l’impact de la durée du crédit sur la 
performance patrimoniale (15 ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 15
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 557.30
Propriétaire Les intérêts globaux € 38,610.51
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 100,313.24
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 956,723.10
Évolution Proppriétaire 4683.62%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 78,811.89
Premier point de croisement € 124,794.21
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.17. Annexe 17 – Analyse de l’impact de la durée du crédit sur la 
performance patrimoniale (20 ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.18. Annexe 18 – Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et 
de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale (Taux 
fixe) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59



 

 82 

 
 

€	877,911.21

€ 944,994.93

01/12/2004
€ 124,443.82

€ 0.00

€ 200,000.00

€ 400,000.00

€ 600,000.00

€ 800,000.00

€ 1,000,000.00

€ 1,200,000.00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Évolution Patrimoine 2000-2024

Patrimoine Total Locataire en T Patrimoine Total Propriétaire en T Point de croisement



 

 83 

7.19. Annexe 19 – Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et 
de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale (taux 
variable 2ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 2
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 425.85
Propriétaire Les intérêts globaux € 30,029.74
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 91,732.47
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 984,854.23
Évolution Proppriétaire 4824.27%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 106,943.02
Premier point de croisement € 101,051.94
Date de croisement 01/12/2003
Temps pour le dépassement 3ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 47
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7.20. Annexe 20 – Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et 
de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale (taux 
variable 3ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 3
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 438.90
Propriétaire Les intérêts globaux € 32,816.17
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 94,518.90
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 980,258.72
Évolution Proppriétaire 4801.29%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 102,347.51
Premier point de croisement € 100,319.75
Date de croisement 01/12/2003
Temps pour le dépassement 3ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 47
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7.21. Annexe 21 – Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et 
de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale (taux 
variable 4ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 4
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 447.67
Propriétaire Les intérêts globaux € 37,944.37
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 99,647.10
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 971,417.22
Évolution Proppriétaire 4757.09%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 93,506.01
Premier point de croisement € 128,133.78
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.22. Annexe 22 – Analyse de l’impact du type de taux d’emprunt et 
de la fréquence de révision sur la performance patrimoniale (taux 
variable 5ans) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Variable
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable 5
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 453.21
Propriétaire Les intérêts globaux € 35,387.56
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 97,090.29
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 974,903.92
Évolution Proppriétaire 4774.52%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 96,992.71
Premier point de croisement € 126,912.80
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.23. Annexe 23 – Analyse de l’impact des frais d’entre6en sur 
l’évolu6on patrimoniale (1%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.24. Annexe 24 – Analyse de l’impact des frais d’entre6en sur 
l’évolu6on patrimoniale (2%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 2.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 1,371.17
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 907,070.47
Évolution Proppriétaire 4435.35%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 29,159.26
Premier point de croisement € 135,226.07
Date de croisement 01/03/2005
Temps pour le dépassement 5ans2mois
Temps pour le dépassement (mois) 62
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7.25. Annexe 25 – Analyse de l’impact des frais d’entre6en sur 
l’évolu6on patrimoniale (3%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 3.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 2,056.76
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 869,146.00
Évolution Proppriétaire 4245.73%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final -€ 8,765.21
Premier point de croisement € 146,724.80
Date de croisement 01/12/2005
Temps pour le dépassement 5ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 71
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7.26. Annexe 26 – Composi6on détaillée des portefeuilles 
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Nom du portefeuille Indice / Actif Poids (%)
Prudent MSCI World 30%
Prudent S&P 500 20%
Prudent Obligations d'État 40%
Prudent MSCI Europe 10%
Équilibré MSCI World 40%
Équilibré S&P 500 20%
Équilibré MSCI Europe 15%
Équilibré Obligations 10%
Équilibré MSCI Emerging Markets 15%
Dynamique S&P 500 40%
Dynamique MSCI Europe 30%
Dynamique Nikkei 225 10%
Dynamique MSCI Emerging Markets 20%
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7.27. Annexe 27 – Analyse de l’impact du profil d’inves6sseur sur la 
performance patrimoniale (Prudent) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.28. Annexe 28 – Analyse de l’impact du profil d’inves6sseur sur la 
performance patrimoniale (Équilibré) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Équilibré
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 938,620.91
Évolution Proppriétaire 4593.10%
Patrimoine Total Locataire € 866,996.98
Évolution Locataire 4234.98%
Écart de patrimoine final € 71,623.93
Premier point de croisement € 125,248.56
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.29. Annexe 29 – Analyse de l’impact du profil d’inves6sseur sur la 
performance patrimoniale (Dynamique) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Dynamique
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 954,503.36
Évolution Proppriétaire 4672.52%
Patrimoine Total Locataire € 883,845.15
Évolution Locataire 4319.23%
Écart de patrimoine final € 70,658.22
Premier point de croisement € 124,801.84
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.30. Annexe 30 – Analyse de l’impact du pourcentage de revenu 
disponible inves6 sur le marché financier (0%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 0%
Investissements % d'épargne 100%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 710,209.97
Évolution Proppriétaire 3451.05%
Patrimoine Total Locataire € 599,714.13
Évolution Locataire 2898.57%
Écart de patrimoine final € 110,495.84
Premier point de croisement € 119,453.22
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.31. Annexe 31 – Analyse de l’impact du pourcentage de revenu 
disponible inves6 sur le marché financier (25%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 25%
Investissements % d'épargne 75%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 827,602.45
Évolution Proppriétaire 4038.01%
Patrimoine Total Locataire € 738,812.67
Évolution Locataire 3594.06%
Écart de patrimoine final € 88,789.78
Premier point de croisement € 121,948.52
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.32. Annexe 32 – Analyse de l’impact du pourcentage de revenu 
disponible inves6 sur le marché financier (50%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 50%
Investissements % d'épargne 50%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 944,994.93
Évolution Proppriétaire 4624.97%
Patrimoine Total Locataire € 877,911.21
Évolution Locataire 4289.56%
Écart de patrimoine final € 67,083.72
Premier point de croisement € 124,443.82
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.33. Annexe 33 – Analyse de l’impact du pourcentage de revenu 
disponible inves6 sur le marché financier (75%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 75%
Investissements % d'épargne 25%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 1,062,387.41
Évolution Proppriétaire 5211.94%
Patrimoine Total Locataire € 1,017,009.75
Évolution Locataire 4985.05%
Écart de patrimoine final € 45,377.66
Premier point de croisement € 126,939.11
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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7.34. Annexe 34 – Analyse de l’impact du pourcentage de revenu 
disponible inves6 sur le marché financier (100%) 

 

Catégorie Variable Description Données
Variables générales Indexation des salaires Taux d’indexation automatique des salaires Oui
Variables générales Salaire brut initial Revenu brut annuel ou mensuel € 1,990.03
Variables générales Salaire net initial Revenu net annuel ou mensuel € 1,919.04
Variables générales Patrimoine initial Épargne de départ € 20,000.00
Variables générales Début de la simulation L'année du debut de l'analyse 2000
Propriétaire Prix d’achat du bien Valeur du bien immobilier acheté (Prix moyen) € 68,558.59
Propriétaire Apport personnel (%) Pourcentage du prix payé sans emprunt 10%
Propriétaire Apport personnel Prix payé sans emprunt € 6,855.86
Propriétaire Durée du crédit Durée du prêt hypothécaire (10/15/20) 20
Propriétaire Taux d’intérêt Taux d’intérêt annuel du prêt 7.08%
Propriétaire Montant emprunté Prix du bien - apport personnel € 61,702.73
Propriétaire Type de taux Taux fixe ou variable Fixe
Propriétaire Fréquence de revision 2/3/4/5 Uniquement taux variable Néant
Propriétaire Les mensualités et les intérêts € 481.27
Propriétaire Les intérêts globaux € 53,802.97
Propriétaire Remboursement à la banque au total € 115,505.70
Propriétaire Taux d'enregistrement 6.0%
Propriétaire Frais d'enregistrement € 4,113.52
Propriétaire Montant de l'hypothèque Montant de l'hypothèque avec accesoires (10%) € 67,873.00
Propriétaire Frais d'hypothèque droits d’enregistrement (1 %) et droits d’inscription (0,30 %) € 882.35
Propriétaire Droits d’enregistrement au taux réduit Oui ou non Oui
Propriétaire Frais de notaire Montant calculé selon le barème € 2,600.00
Propriétaire Revenu cadastral € 700.00
Propriétaire Coefficient d'indexation (année choisie) 1.21
Propriétaire Revenu cadastral indexé de l'année € 847.00
Propriétaire Taux régional Wallonie (%) 1.25%
Propriétaire Précompte immobilier dû à la Région € 10.59
Propriétaire Centimes additionnels commune 2890
Propriétaire Centimes additionnels province 2175
Propriétaire Précompte immobilier dû à la commune € 305.98
Propriétaire Précompte immobilier dû à la province € 230.24
Propriétaire Précompte estimé Impôt annuel basé sur le revenu cadastral € 546.80
Propriétaire Frais d’entretien annuels en % Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien 1.0%
Propriétaire Frais d’entretien annuels Estimation entre 1 % et 3 % du prix du bien € 685.59
Propriétaire Frais d’assurance incendie Montant annuel moyen en 2025 535.8
Propriétaire Commune du bien Région ou ville où se situe le bien Liège
Locataire Loyer initial Loyer mensuel payé au début de la période € 342.31
Locataire Taux d’indexation du loyer Indexation annuelle du loyer Oui
Investissements Portefeuille Profil prudent, équilibré ou dynamique Prudent
Investissements % du revenu dispo investi sur le marché financier 100%
Investissements % d'épargne 0%

Output Valeurs
Patrimoine Total Propriétaire € 1,179,779.89
Évolution Proppriétaire 5798.90%
Patrimoine Total Locataire € 1,156,108.29
Évolution Locataire 5680.54%
Écart de patrimoine final € 23,671.60
Premier point de croisement € 129,434.41
Date de croisement 01/12/2004
Temps pour le dépassement 4ans11mois
Temps pour le dépassement (mois) 59
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RÉSUMÉ EXÉCUTIF 
Ce mémoire propose une analyse compara6ve approfondie de deux op6ons résiden6elles principales 
en Belgique : l’acquisi6on d’une résidence principale versus la loca6on assor6e d’un inves6ssement du 
revenu résiduel sur les marchés financiers. L’étude répond à une ques6on centrale de la finance 
personnelle dans un cadre ins6tu6onnel belge marqué par l’indexa6on automa6que des salaires, une 
fiscalité immobilière régionalisée et l’évolu6on des condi6ons du marché hypothécaire. 
 
En s’appuyant sur un modèle de simula6on à haute résolu6on, la recherche évalue sur le long terme 
les trajectoires de patrimoine net de deux profils de ménages théoriquement iden6ques, ne différant 
que par leur statut résiden6el. Dans les deux cas, le revenu disponible après paiement des charges de 
logement est inves6 dans des portefeuilles financiers diversifiés, avec une varia6on des alloca6ons 
d’ac6fs (prudent, équilibré, dynamique) pour tester la sensibilité des résultats. Les principales variables 
incluent l’évolu6on des prix immobiliers, l’infla6on loca6ve, la croissance salariale via l’indexa6on, les 
taux hypothécaires (fixes et variables), les coûts de transac6on, le précompte immobilier, les frais 
d’entre6en et les rendements des marchés financiers. 
 
Les simula6ons couvrent différents environnements économiques, allant de régimes à faibles taux et 
infla6on stable à des contextes de taux élevés et d’infla6on marquée, reflétant les évolu6ons réelles 
du marché belge entre 2000 et 2024. Les résultats montrent qu’aucun statut résiden6el ne présente 
un avantage financier universel : la propriété est plus performante en cas d’apprécia6on soutenue des 
prix immobiliers et de stabilité des taux, tandis que la loca6on couplée à un inves6ssement rigoureux 
peut surpasser l’achat dans des contextes de faible croissance immobilière, de coûts d’emprunt élevés 
ou de forte performance des marchés financiers. 
 
Un enseignement clé réside dans le rôle déterminant de la discipline d’inves6ssement du revenu 
disponible après logement, quel que soit le statut résiden6el, dans la construc6on du patrimoine à 
long terme. La stratégie d’alloca6on d’ac6fs, le niveau des taux d’intérêt et la dynamique du marché 
immobilier influencent conjointement le choix op6mal pour un ménage donné. 
 
Sur le plan méthodologique, la recherche met à disposi6on un ou6l de simula6on flexible et adaptable 
développé sous Excel, permeYant aux ménages, conseillers financiers et décideurs publics de 
reproduire les scénarios, d’ajuster les hypothèses et d’obtenir des projec6ons personnalisées. Cet ou6l 
facilite la prise de décision éclairée en intégrant à la fois les variables macroéconomiques et les 
paramètres spécifiques au ménage. 
 
L’implica6on générale est claire : le choix du statut résiden6el doit aller au-delà d’une simple 
comparaison sta6que des coûts et intégrer la discipline d’inves6ssement, les condi6ons 
macroéconomiques et le profil de risque individuel. Les résultats offrent une valeur pra6que aux 
ménages désireux d’op6miser leur patrimoine à long terme et aux décideurs cherchant à promouvoir 
des choix résiden6els financièrement durables. 
 
MOTS-CLÉS : Propriété immobilière, Loca6on, Inves6ssement financier, Simula6on patrimoniale, Taux 
hypothécaires, Dynamique des prix immobiliers, Indexa6on salariale, Belgique, Analyse de scénarios, 
Alloca6on d’ac6fs. 
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