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immobiliéres du Québec

A QUEL POINT
IMMOBILIER

EST-IL ABORDABLE
AU QUEBEC ?

Le marché immobilier québécois est plus dynamique que jamais. Le nombre des ventes résidentielles progresse
annuellement d’environ 5 % depuis 2015. Or, malgré le dynamisme de I’économie et la confiance des consommateurs,
nous prévoyons tout de méme un ralentissement de la croissance des ventes résidentielles pour 2019. En effet, nous
estimons que la croissance des ventes sera plutdt de I'ordre de 1 % cette année au Québec.

Lune des raisons pour lesquelles nous prévoyons ce relachement est la dégradation récente de I'abordabilité
de I'immobilier au Québec. En effet, le maintien d’'une croissance soutenue des ventes dépend essentiellement de
I'arrimage entre les contraintes d’acces a la propriété (pensons aux regles hypothécaires, aux taux d’intérét et aux prix
des propriétés) et la capacité de payer des ménages.

Pour comprendre et chiffrer I'interaction entre ces facteurs déterminants pour la vigueur du marché immobilier, nous
avons calculé un indice d’abordabilité de I'immobilier pour la province et pour chacune de ses six régions métropolitaines
de recensement (RMR).
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Méthodologie

Pour le calcul de notre indice d’abordabilité, basé sur le calcul de la National Association of Realtors, nous
posons I'hypothése d’'une mise de fonds de 20 % et la condition, pour I'obtention d’'un prét hypothécaire, que le
paiement mensuel (basé sur le prix médian d’une maison unifamiliale) n’excede pas 25 % du revenu médian du
ménage.

Pour interpréter I'indice, il faut savoir qu’un niveau de 100 signifie qu’'un ménage qui gagne le revenu médian
dispose exactement du niveau de revenus requis pour se qualifier pour I’hnypothéque d’une maison unifamiliale au
prix médian. Un indice supérieur a 100 signifie qu’une famille au revenu médian gagne davantage que le revenu
nécessaire pour se qualifier pour 'hypothéque d’'une maison au prix médian. Ainsi, un indice d’abordabilité de
120 veut dire qu’une famille au revenu médian dispose de 120 % du revenu requis pour se qualifier pour une
hypothéque couvrant 80 % de la valeur d’'une maison unifamiliale au prix médian. En résumé, plus l'indice
dépasse 100, plus cette famille est disposée a s’offrir une maison au prix médian.

Dans le cadre de la comparaison de Montréal avec les trois grands marchés canadiens, nous avons calculé
l'indice d’abordabilité par rapport au prix moyen résidentiel de ces quatre villes, plutét qu’avec le prix médian
des maisons unifamiliales. Il ne faut donc pas comparer le niveau de cet indice avec celui des RMR du Québec,
I'objectif du premier étant surtout de situer le marché montréalais par rapport aux autres grands marchés
canadiens.

La situation dans les RMR et dans la province

Tableau 1 Décembre 2018

Prix médian Revenu médian . . L

(maison unifamiliale) ($) (ménage) ($) Ll iz oIt
Province de Québec 252 000 54 563 129
RMR de Montréal 327 450 56 860 103
RMR de Québec 249 000 58 090 139
RMR de Gatineau 254 500 59 856 140
RMR de Sherbrooke 198 500 49 467 148
RMR de Trois-Rivieres 168 000 50 617 179
RMR de Saguenay 171 500 51 868 180

Source : Statistique Canada et FCIQ par le systeme Centris

Au Québec, une famille qui gagne I'équivalent du revenu médian disposait en décembre 2018 de 129 % du revenu
requis pour se qualifier pour une hypothéque sur une maison unifamiliale de la valeur du prix médian provincial. Cette
information permet de croire que I'abordabilité est généralement tres satisfaisante dans la province, un indice supérieur
a 100 indiquant que les familles québécoises disposent en général de moyens amplement suffisants pour assumer les
paiements hypothécaires mensuels.


https://www.nar.realtor/research-and-statistics/housing-statistics/housing-affordability-index/methodology

MQT DE

Mars 2019

Le niveau d’abordabilité differe toutefois grandement d’une région a I'autre. I
est plus faible dans les grands centres urbains, comme Montréal, Québec et

Gatineau, et plus élevé dans les régions distantes, comme Sherbrooke, Trois- Le niveau d’abordabilité
Rivieres et Saguenay.

différe toutefois
Le prix des propriétés est largement influencé par le jeu de I'offre et de la grandement d’une region a
demande. Qui dit grande ville dit grand bassin de population et forte demande l'autre.
de logement, et donc pression a la hausse sur les prix. En effet, la faible . -
abordabilité constatée a Montréal, a Québec et a Gatineau découle surtout de

prix plus élevés qu’ailleurs, pour des niveaux de revenu familial a peine plus
élevés qu’en région.

A Montréal, un ménage gagnant I’équivalent du revenu médian disposait en décembre 2018 de 103 % du revenu
nécessaire pour se qualifier pour une hypothéque sur une maison unifamiliale au prix médian. Il s’agit de la RMR ou
I'abordabilité est la moins forte. Lexplication? Le revenu médian est plus bas a Montréal qu’a Québec et a Gatineau,
alors que la propriété unifamiliale médiane codte environ 75 000 $ de plus que la moyenne québécoise. Il n’est donc pas
étonnant que les familles montréalaises aient plus de difficulté a entrer dans le marché immobilier.

De leur c6té, les ménages des RMR de Québec et de Gatineau bénéficient d’'un revenu médian un peu plus élevé que la
moyenne québécoise, tandis que les prix des propriétés s’y maintiennent prés de la moyenne de la province. Ainsi, en
décembre 2018, la famille moyenne gagnait 139 % du revenu nécessaire pour se qualifier pour une hypothéque typique
a Québec et 140 % a Gatineau. Gréce a leurs moyens supérieurs au revenu minimum nécessaire pour se qualifier pour
une hypothéque typique, les ménages de Québec et de Gatineau ont donc assez facilement acces a la propriété, et plus
facilement que les familles de la province en général, dont le revenu médian couvrait 129 % du colt d’une hypotheque.
Les revenus supérieurs de la population de ces deux RMR réussissent donc a compenser le prix d’achat, qui représente

tout de méme globalement un fardeau financier plus lourd que dans les régions ou le revenu est plus bas, mais ou les
propriétés sont beaucoup plus abordables.

Dans les RMR de Sherbrooke, de Trois-Rivieres et de Saguenay, le revenu des ménages est plus bas que dans la province
en général, mais il se maintient a un niveau trés acceptable, alors que les propriétés y sont nettement plus abordables.
C’est ce qui explique qu’en décembre 2018, les familles de Sherbrooke gagnaient 148 % du revenu nécessaire pour
obtenir une hypotheque, celles de Trois-Rivieres 179 % et celles de Saguenay 180 %. En effet, les familles de ces

régions, qui gagnent annuellement environ 50 000 $, ont largement les moyens d’assumer les paiements hypothécaires
de propriétés dont le prix oscille entre 160 000 $ et 200 000 $, selon la région.
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Source : FCIQ par le systéme Centris
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A Téchelle de la province, I'abordabilité fluctue toujours & des niveaux supérieurs & 100, donc reste abordable en
tout temps, comme lillustre le graphique 2. En revanche, l'indice d’abordabilité suit une pente descendante depuis
septembre 2016 et vient d’atteindre son niveau le plus bas depuis juin 2010. Cela semble étonnant compte tenu de la
vigueur actuelle de I'’économie. En fait, cette détérioration de I'abordabilité découle en partie du dynamisme du marché :
la croissance du prix des propriétés a été plus rapide que celle des revenus. Ainsi, le marché est moins accessible pour
les familles dont les salaires n’ont pas augmenté au méme rythme que les prix des propriétés.
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Source : FCIQ par le systéme Centris

Depuis quelques années, la hausse des taux d’intérét hypothécaires accentue
cette dynamique entre le prix des propriétés et les revenus. Le graphique

3 montre que le prix médian a un effet plus important sur I'abordabilité que Le _Qu_ebe_c a conn_u une
le revenu, mais que l'effet le plus marqué provient des taux d’intérét. En diminution d’environ
présumant toutes les variables constantes, sauf le prix médian d’'une propriété 35 points de son indice
unifamiliale, nous calculons que ce dernier, a lui seul, a fait reculer d’'un peu d’abordabilité entre

plus de 15 points le niveau d’abordabilité. De la méme maniére, la hausse du
revenu médian a eu un effet positif de quelques points sur I'indice. En revanche, septembre 2016 et
les taux hypothécaires ont eu un effet négatif plus marqué que les deux autres decembre 2018.
variables, soit de presque 25 points. C’est donc par I'effet conjoint de ces trois

facteurs que le Québec a connu une diminution d’environ 35 points de son

indice d’abordabilité entre septembre 2016 et décembre 2018.
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Source : FCIQ par le systeme Centris

Du c6té des RMR, le graphique 4 révéle que I'ensemble de celles-ci semble suivre les mémes tendances et réagir aux
mémes chocs, tout en s’établissant a différents niveaux d’abordabilité.

Labordabilité de toutes les RMR a amorcé, au début de 2016, un déclin qui semble se poursuivre encore aujourd’hui.
Soulignons encore une fois la nette différence du niveau d’abordabilité dans la RMR de Montréal comparé aux autres
RMR. Malgré I'’économie qui tourne a plein régime, les familles de la province voient leur pouvoir d’achat diminuer

depuis 2016 dans le secteur de 'immobilier, c’est pourquoi nous pensons que les ventes ne pourront pas continuer
éternellement a progresser a un rythme annuel de 5 % au Québec.

Les grandes villes canadiennes

D’un point de vue canadien, il est important de rappeler que, malgré la détérioration de I'abordabilité au Québec, la
situation de notre province est tout de méme enviable, comme lillustre le graphique 5.

En effet, a la suite de l'instauration, en janvier 2018, du test de tension par le Bureau du surintendant des institutions
financiéres (BSIF), qui oblige les ménages a se qualifier pour un emprunt hypothécaire en ajoutant 200 points de base
a leur taux d’intérét, la plupart des grands marchés canadiens ont connu des baisses substantielles de leur nombre de

transactions. Or, le Québec est I'une des provinces qui ont le mieux résisté a cette nouvelle donne et dont le marché est
demeuré vigoureux.
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Graphique 5 : Indice d’abordabilité de 'immobilier dans les grands marchés canadiens
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En fait, Montréal est historiquement beaucoup plus abordable que Vancouver et Toronto, ou les familles ont des revenus
plus élevés qu’au Québec, mais sont confrontées a des prix des propriétés exorbitants. De son cété, Calgary reste le

marché le plus abordable des quatre, puisque la population bénéficie de prix des propriétés assez similaires a ceux du
Québec, mais de revenus annuels plus élevés d’environ 20 000 $.

Tableau 2 Décembre 2018
Prix médian Revenu médian . . o
(maison unifamiliale) (3$) (ménage) (3) [elteD ehel olie el s
RMR de Vancouver 1026 938 72 543 42
RMR de Toronto 750 180 70 226 58
RMR de Montréal 394 373 56 860 86~
RMR de Calgary 432 368 76 810 106

Source : ACl et FCIQ par le systeme Centris

*Nous avons utilisé ici le prix moyen résidentiel plut6t que le prix médian d'une maison unifamiliale, c'est pourquoi Iindice de la RMR de Montréal n'est pas le méme que dans le reste du texte
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Perspectives québécoises pour 2019

Comme nous l'avons vu, l'indice d’abordabilité pour la province de Québec s’est détérioré et s’établit au méme niveau
gu’en 2008. Une dynamique similaire est observable pour la RMR la plus populeuse de la province, soit celle de Montréal.
Pour ces raisons, nous prévoyons une croissance des ventes moins importante cette année, de 'ordre de 1,0 %. Le
tout est toutefois loin d’étre inquiétant. Rappelons qu’un ralentissement de la croissance des ventes implique tout de
méme une croissance positive. En d’autres mots, méme si la croissance des ventes devait ralentir en 2019, le niveau
des ventes ne reculerait pas, et nous devrions tout de méme atteindre un nouveau record du nombre de transactions
a I’échelle provinciale. Le graphique 6 illustre le niveau des ventes prévu pour 2019, qui demeure supérieur a celui des
années précédentes.
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En résumé, nous croyons qu’un éventuel ralentissement du marché est possible, probablement en deuxieme moitié
d’année, compte tenu de la détérioration de I'abordabilité. Cela dit, cette pause permettrait de tempérer la hausse des
prix des propriétés par rapport a la croissance des revenus des familles et assurerait une certaine stabilité de I'activité
du marché québécois sans risque d’une surchauffe qui pourrait avoir des conséquences défavorables par la suite.
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