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Hausse des taux d'intérét et
endettement des ménages: la
cause d'une récession?

Par Matthieu Arseneau et Daren King

= Qutre celles reliées au choc inflationniste, il y a beaucoup
d’inquiétudes concernant la vulnérabilité des ménages
canadiens aux fortes hausses de taux d’intérét.

= Pour les ménages les plus endettés, la facture pourrait
bien étre salée. Pour ceux qui ont contracté un prét
hypothécaire de 4,5 fois leur revenu brut, le paiement
mensuel augmenterait de 187 $ & 281 $ entre 2022 et 2024,
accaparant pas moins de 2,6 % a 4,0 % de leur revenu net.

= Mais au niveau macroéconomique, c'est une autre
histoire étant donné la forte proportion de propriétés
sans hypothéque. Selon nos calculs, le choc de paiement
relié¢ au service de la dette accumulée représentera
0,65 % du revenu disponible au cours des trois prochaines
années. C'est significatif, mais c’est gérable. A lui seul, ce
choc ne précipitera pas I'économie dans une récession.

L'inflation a bondi au cours de la derniére année, atteignant
des sommets inégalés en quatre décennies tant aux Etats-
Unis qu'au Canada. Dans ce contexte, les banques centrales
manifestent une grande détermination & la juguler en
augmentant les taux d'intérét a un rythme effréné. Du coté
de la Réserve fédérale, la prévision médiane pour le taux des
fonds fédéraux a la fin de 2022 représenterait une hausse de
325 pb en seulement 9 mois. Du cété de la Banque du
Canadda, le gouverneur Tiff Macklem a affirmé que le taux
directeur pourrait devoir monter & 3% ou méme plus pour
ramener l'inflation sous contréle. De notre cbté, nous
anticipons un taux directeur a 3,25 % en fin de 2022 et un taux
des obligations du Canada a 5 ans a 3,20 %, ce qui signifierait
des taux d'intérét & leur plus haut niveau depuis 2007.

' La dette des ménages inclue celle des entreprises non-incorporées.
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Augmentation considérable des taux d'intérét sur une courte période

Rendements des obligations du Canada a 5 ans et des bons du Trésor & 3 mois (Prévisions de FBN de T3 2022 a T4 2024)
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Sur un an, ce serait le plus important relevement de taux
d'intérét depuis 1995 dans un contexte ou le niveau
d'endettement est beaucoup plus important qu'da I'époque.
En 1995, l'endettement représentait 105% du revenu
disponible alors qu'il se situe désormais & 182 %, soit
essentiellement & son niveau d'avant la pandémie'.

Perspective historique de la dette des ménages
Ratio dette/revenu disponible, co(t du service de la dette et taux effectif de la dette (1990 - 2022)
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FBN Economie et Stratégie (données de Statistique Canada)

Le taux d'intérét effectif qui continuait de baisser au premier
trimestre de 2022 est appelé d augmenter au cours des
prochains trimestres. Alors que les consommateurs subissent
déja un choc du pouvoir d'achat par le biais de l'inflation, ils
verront simultanément augmenter le fardeau de leur dette.
Dans quelle mesure ce choc de paiement ralentira-t-il la
consommation au Canada? Dans cette étude spéciale, nous
nous interrogeons sur la wvulnérabilité de |'économie
canadienne & une hausse des colts d'emprunt sur la dette
déja contractée.
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Le taux d’intérét effectif des ménages canadiens appelé a monter
Taux d'intérét effectif sur la dette des ménages et taux des obligations fédérales de 5 ans
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Structure de I'endettement des ménages

Au quatrieme trimestre de 2021, la dette accumulée des
Canadiens atteignait 2 657 milliards $. Toutefois, ce n'est pas
toute cette dette qui est affectée par une hausse des taux
d'intérét. En effet, la vaste majorité des préts & tempérament
sont amortis complétement au taux contracté, ce qui ne
provoque pas de hausse du fardeau d'intéréts lorsque les
taux montent. [dem pour les cartes de crédit dont le taux n'est
pas modifié fréquemment. Selon nos estimations, la dette qui
peut faire I'objet de hausses des taux d'intérét demeure
considérable & 2 276 milliards $, soit 87 % de I'endettement
total. Le paiement des intéréts sur les marges de crédit
(316 milliards $) est directement affecté par une fluctuation du
taux directeur. Pour ce qui est des préts hypothécaires
assurés (520 milliards $) ou non assurés (891 milliards $) & taux
d'intérét fixe, I''mpact des hausses de taux d'intérét sera
graduel, car il dépend des montants & renouveler et des taux
hypothécaires en vigueur au moment du dernier
renouvellement ou & la signature initiale du prét, selon cas.
Pour les préts hypothécaires & taux variable (549 milliards $),
bien que le montant payé en intéréts varie avec le taux
directeur, le paiement total n'est pas toujours affecté. En
effet, nous estimons que 67 % des préts a taux variable ont un
paiement qui demeure fixe (368 milliards $), de sorte que
I'impact des hausses de taux d'intérét se fera également au
renouvellement pour cette partie de I'endettement. Pour les
33% de préts hypothécaires & taux variable restants
(181 milliards $), leur paiement est immédiatement ajusté par
une modification du taux directeur.

2 Voir annexe sur la méthodologie et les hypothéses

Dette des ménages exposée a un choc de paiement d’intéréts
Dette des ménages au T4 2021, en milliards $

67% des préts a taux
variable ont des
paiements fixes

B PH & taux fixe assurés B PH & taux fixe non assurés

® PH a taux variable (paiements fixes) H PH a taux variable (paiements ajustables)

= Marge de crédit
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A quoi s'attendre?

Selon nos estimations?, le montant supplémentaire que les
ménages canadiens devraient débourser en raison de
I'augmentation des taux d'intérét de 2022 & 2024 serait de
30,4 milliards $, soit 7,4 milliards $ en 2022, 10,6 milliards $ en
2023 et 12,4 milliards$ en 2024. En termes de revenu
disponible, ce sera 0,50 % du revenu des ménages en 2022 qui
servirait & couvrir cette augmentation des paiements, a quoi
s'additionneraient 0,21% en 2023 pour un total de 0,71% et
0,12 % de plus en 2024 pour un total de 0,82 %.

Le service de la dette en perspective

Augmentation du service de la dette en pourcentage du revenu disponible
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En 2022, la majorité de I'augmentation des paiements est due
d la hausse rapide et importante du taux directeur. Celui-ci a
un impact immeédiat sur les marges de crédit et le crédit
hypothécaire & taux et paiements variables qui est estimé &
6,7 milliards $. Pour ce qui est des préts hypothécaires assurés
et non assurés a taux fixe, les taux d'intérét en vigueur & la fin
de leur terme seront plus élevés que celui contracté
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préalablement, mais l'impact sera moins important que sur
celui des produits & taux variables, avec une hausse des
paiements de seulement 778 millions $. Il s'avére que pour ce
type d'endettement, I'impact est beaucoup plus graduel sur
I'économie, car seulement une partie arrive & échéance
chague année (entre 21 et 26% pour les préts assurés). Il n'en
demeure pas moins que pour les emprunteurs détenant des
préts hypothécaires assurés et qui doivent les renouveler en
2022, la facture sera salée, le taux étant en moyenne 97 pb
plus élevé que celui qu'ils ont contracté.

Le choc des paiements pour les préts hypothécaires assurés

Taux hypothécaires contractuels par année de renouvellement, taux prévu au renouvellement et proportion & renouveler
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Pour les préts hypothécaires & taux variable et paiement fixe
qui devront étre renouvelés, le choc de paiement sera minime
en 2022 avec une légére hausse de 13 millions $.

En 2023, nous prévoyons que les taux hypothécaires fixes
devraient atteindre un sommet au cours du premier trimestre,
mais demeurer nettement plus élevés que ceux des préts
arrivant a la fin de leur terme. La hausse des paiements pour ces
deux produits & taux fixe serait donc de 2,5 milliards $ en 2023.
Pour les produits a taux variables, le taux directeur de la Banque
du Canada devrait atteindre un sommet de 3,25% a la fin de
2022 et demeurer stable tout au long de 2023. Résultat, nous ne
prévoyons pas de fardeau additionnel provenant des marges de
crédit et des préts hypothécaires  taux et paiement variables.
Toutefois, les préts a taux variable et paiement fixe feront face a
un choc de paiement au renouvellement s'élevant a
674 millions $ de plus que I'année précédente.

En 2024, un écart subsistera entre le taux d'intérét au moment
du renouvellement et celui contracté préalablement pour les
préts hypothécaires assurés et non assurés 4 taux fixe,
entrainant  une  augmentation des paiements de
2,5 milliards $. Pour les trois années de notre scénario, les
ménages devront débourser un total de 9,8 milliards $
additionnels pour ces deux produits. Pour les produits a taux
variable, nous prévoyons que le taux directeur de la Banque
du Canada devrait diminuer pour s'établir a 2,50% a la fin de
2024. Résultat, le paiement des marges de crédit et des

hypotheques & taux et paiement variables devrait diminuer
de 1,2 milliard $ comparativement au montant payé I'année
précédente. Toutefois, ce taux continuera d'étre plus élevé
que celui en vigueur au début de 2022. De 2022 & 2024, les
ménages canadiens auront payé une somme cumulative
supplémentaire de 18,8 milliards $ pour ces deux produits.
Finalement, pour les hypotheques & taux variable et paiement
fixe, le taux d'intérét au renouvellement sera toujours plus
élevé que lui actuellement en vigueur, entrainant une
augmentation des paiements de 475 millions $. Au total, il
s'agit d'une augmentation cumulative de 1,9 milliard $ de 2022
@ 2024 pour ce produit.

Contribution des différents produits au choc de paiement

Impact sur le paiement de la dette en lien avec 'augmentation des taux d'intérét, en dollars et en proportion du revenu disponible

PH a taux fixe assurés 292
BHE et a0y 486 1,522 2,007 1,517 3,525 6,018
assures
PHat i
OEERELELD 13 674 687 475 1,162 1,862
(paiements fixes)
PHt iabl
Phitauxvariable 1,702 - 1,702 (306) 1,39 4,301
(paiements ajustables)
Marge de crédit 4,956 - 4,956 (890) 4,066 13,977
Total 7,449 3,155 10,604 1,752 12,356 30,408
Total % du revenu
personnel disponible 0.50% 0.21% 0.71%) 0.12% 0.82% 0.65%|

* Nous supposons une augmentation de 1% du revenu personnel disponible par trimestre.
FBN Economie et Stratégie

Une répartition inégale de I'augmentation
du fardeau de I'endettement

Comme mentionné préalablement, ['augmentation des
paiements de la dette en raison de la hausse des taux
d'intérét représenterait 0,50 % du revenu disponible en 2022,
0,71% en 2023 et 0,82% en 2024. Pour les trois années
cumulées, cela équivaut a un total de 0,65% du revenu
personnel disponible. Bien que ce choc soit important et qu'il
ralentira la consommation, il ne nous apparait pas suffisant &
lui seul pour précipiter I'économie dans une récession.
Certains pourraient étre surpris par les résultats de nos
caleuls, les montants apparaissant relativement faibles au
niveau agrégé. Il faut comprendre que le fardeau du
relévement des taux d'intérét ne se fera pas sentir
uniformément sur les ménages. Prenons 'exemple de la dette
hypothécaire. Au Canada, bien que 63% des ménages soient
propriétaires selon la derniere Enquéte sur la Sécurité
Financiére (2019), 44% d'entre eux n‘ont pas d'hypothéque.
Cela signifie que seulement 35% des ménages devront
absorber une augmentation des paiements en lien avec les
préts et les marges de crédit hypothécaire.
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Une majorité des ménages canadiens n’ont pas d’hypothéque
Répartition des ménages canadiens

35% des ménages
canadiens ont une
hypotheque

m Locataires

m Propriétaires sans PH

® Propriétaires ayant un PH a taux fixe

® Propriétaires ayant un PH & taux variable (paiement variable)
m Propriétaires ayant un PH a taux variable (paiement fixe)

FBN Economie et Stratégie (Banque du Canada & estimation FBN)

I existe aussi une forte disparité entre les emprunteurs. Ces
derniéres années ont été marquées par une forte augmentation
des prix des propriétés qui a amené beaucoup d'acheteurs 4
emprunter des montants importants en proportion de leur revenu
pour pouvoir accéder d la propriété. En effet, une proportion non
négligeable d'emprunteurs a eu recours O un prét qui dépasse le
seuil de 4,5 fois leur revenu brut, seuil souvent utilisé pour identifier
les emprunteurs considérés comme étant & risque, notamment
par le Bureau du surintendant des institutions financiéres.

Prenons I'exemple d'un couple sans enfants, habitant en Ontario
et gagnant un revenu brut de 50 000 $ chacun pour un revenu
familial brut total de 100 000 $ (revenu net d’environ 85000 $).
Ce couple a contracté un crédit hypothécaire A taux fixe avec
un terme de 5 ans et un amortissement de 25 ans qui arrivera &
échéance prochainement. Si son prét représentait 2,5 fois son
revenu brut et qu'il devait le renouveler entre 2022 et 2024,
I'augmentation du paiement mensuel en raison la hausse des
taux d'intérét serait de 104 $ 0156 $, ou de 1,5% & 2,2 % de son
revenu disponible. Si le couple avait contracté un prét de 4,5 fois
son revenu brut, le paiement mensuel augmenterait de 187 $ a
2818, soit 26% a 4,0% de son revenu net, une proportion
beaucoup plus élevée que les chiffres que nous avons présentés
précédemment pour I'ensemble des ménages canadiens.
Impact important au renouvellement pour les ménages lourdement endettés

Augmentation prévue du mensuel au pour un prét hypothécaire assuré amorti sur 25 ans avec un terme
de 5 ans pour un prét de 2.5X, 3.5X et 4.5X le revenu brut d’un couple sans enfants de 100 000 $ (Net environ 85 000 $)

2022 2023 2024
Taux actuel 2.84% 3.23% 2.98%
Taux prévu au renouvellement 3.81% 4.57% 4.41%
Différence +104$ +148$ +156$
$250,000 Diffé
ifférence / 1.5% 2.1% 2.2%
Revenu disp.
Différence +145$ +207$ +218S
$350,000 Diffé
ifférence / 2.0% 2.9% 3.1%
Revenu disp.
Différence +187$ +267$ +281$
Différence
; / 2.6% 3.8% 4.0%
Revenu disp.
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Conclusion

OQutre celui relié au choc inflationniste, il y a beaucoup
d'inquiétudes concernant la wvulnérabilité des ménages
canadiens aux fortes hausses de taux d'intérét. Alors que
certains emprunteurs seront assurément plus sensibles a des
hausses, la structure actuelle de I'endettement des ménages
suggere que le choc de paiement est important, mais gérable,
en ce sens qu'il ne précipitera pas a lui seul I'économie dans
une récession. Cela suppose que le taux directeur se stabilise
autour de 3,25 %. Quand on sait que le revenu disponible réel
a cri en moyenne de 22% par année au cours des 10
dernieres années, le choc de paiement de 0,65 % du revenu
disponible sur trois ans ne représente qu'un coup de frein pour
la consommation. Cela contraste avec ['alarmisme du
discours ambiant voulant que la consommation soit appelée
a s'effondrer pour cette raison.

Cela dit, il est difficile de dire quelle sera la goutte qui fera
déborder le vase et les observateurs ont raison de se
préoccuper des risques de récession. En effet, il s'avére que le
choc de paiement n'est qu'un des multiples canaux de
transmission de la politique monétaire sur I'économie. En
raison de l'envolée des taux d'intérét, les ménages
connaissent également un effet de richesse négatif, car ils
enregistrent en ce moment des pertes tant dans leurs
portefeuilles d'actions que d'obligations. Les prix des actifs
immobiliers pourraient également connaitre des reculs au
cours des prochains mois, sapant encore davantage leur
confiance. De plus, les taux d'intérét moins avantageux
signifient que les particuliers seront plus hésitants & acquérir
des propriétés, a rénover et dépenser, les composantes du
PIB reliées & l'immobilier étant les plus vulnérables dans le
contexte actuel. Enfin, 'augmentation substantielle du cot
du capital devrait freiner I'ardeur des entreprises en matiere
d'investissement d'autant plus que les craintes grandissantes
d'une récession imminente pourraient inciter les dirigeants &
la prudence.

Canada : L’activité résidentielle trés sensible aux taux d’intérét
Sensibilité au choc de 100 points de base sur le taux directeur

— Cot de transfert de propriété

— Construction neuve

Achat de véhicules

Autres services de transport

—> Rénovations

Communications

— Mobilier

Entretien du logement

Frais d'utilisation - Mat. transport
Loisirs/Culture
Vétement/Chaussures

Frais d'utilisation - Logement
Education

Services financiers

Santé

Biens/Services divers
Aliments/Boissons/Alcool/tabac

Nourriture/Hébergement
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Impact maximal sur le niveau d'activité (%)
FBN Economie et Stratégie (données de la Banque du Canada)
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Annexe : Méthodologie et hypothéses

Pour la réalisation de cette étude, nous avons développé une
méthodologie qui nous a amenés & poser un certain nombre
d'hypothéses afin d'évaluer limpact de la hausse des taux
d'intérét sur I'endettement des ménages déja accumulé (nous ne
faisons pas de prévision sur I'endettement futur).

Méthodologie

1.

Déterminer les volumes des différents produits qui seront
affectés par une variation des taux d'intérét (préts
hypothécaires a taux fixe au renouvellement, préts a taux
variable en cours de terme et au renouvellement et marges
de crédit).

Pour les préts pour lesquels le choc de paiement survient au
renouvellement (taux fixe et taux variable & paiement fixe),
déterminer le taux d'intérét du prét arrivant a échéance et
faire une prévision sur les nouveaux taux d'intérét en vigueur
lors du renouvellement.

Grdce aux volumes et & l'écart entre les anciens et les
nouveaux taux d'intérét, calculer la variation du paiement
des intéréts au renouvellement pour les préts hypothécaires
d taux fixe et & taux variable avec paiement fixe. Cette
variation du paiement d'intéréts n'est toutefois pas ressentie
entiérement par les ménages lors du renouvellement, car le
paiement du capital qui diminue de son cété viendra
amoindrir ce choc. Selon nos simulations, seulement 60 % de
'augmentation des intéréts se traduiront en choc de
paiement final étant donné la baisse du paiement du capital.

Pour les marges de crédit et les préts hypothécaires & taux
et paiement variables, appliquer la variation des taux
d'intérét & I'ensemble du portefeuille.

Mettre I'augmentation du paiement d'intéréts en proportion
du revenu disponible pour voir le poids additionnel qui devra
étre assumé par les ménages.

Hypothéses

Déterminer les volumes

= Selon les données de Statistique Canada & la fin du quatrieme

trimestre de 2021, le total du crédit des ménages canadiens était
de 2657 milliards $, dont 1954 milliards $ en crédit hypothécaire
et 703 milliards $ en crédit non hypothécaire.

= Grdce aux données de la Bangue du Canada sur le crédit des

ménages octroyé par les banques & charte, nous sommes en
mesure de faire la distinction du crédit hypothécaire pour les
bangques entre les préts assurés (30%) et non assurés (70%).
Grdce & ces données, nous sommes également en mesure de
connaitre la répartition du portefeuille de préts a taux fixe et
variable pour les banques (83% & taux fixe pour les préts
assurés, 67% pour les préts non assurés).

Pour les préteurs non bancaires, nous avons utilisé les données
de la SCHL pour établir la répartition des préts hypothécaires

assurés (39%) et non assurés (61%), mais nous ne sommes
toutefois pas en mesure de connaitre la répartition entre les
préts a taux fixe et variable. Nous avons donc supposé la
méme répartition que pour les préteurs bancaires.

Pour les préts non hypothécaires, nous avons supposé que
I'ensemble des préts personnels et des volumes sur carte de
crédit étaient & taux fixe et serait entiérement remboursé a la
fin de I'amortissement. Nous sommes conscients que certains
préts personnels peuvent avoir un taux variable et que le taux
sur les avances de fonds des cartes de crédit fluctue avec le
taux directeur de la Banque du Canada, mais cela demeure
une faible proportion.

Le volume sur les marges de crédits (personnelles et
hypothécaires) des banques a été déterminé & partir des
données de Statistigue Canada. Pour les préteurs non
bancaires, pour lesquels cette information n'est pas disponible,
nous avons utilisé la méme proportion de marge de crédit sur
I'ensemble du crédit non hypothécaire que celle observée pour
les banques.

Pour I'exercice, nous supposons que la taille et la répartition du
portefeuille de crédit des ménages sont fixes dans le temps.

Préts hypothécaires a taux variable

= Une distinction a été faite entre les préts & taux et paiement

variables et les préts & taux variable et paiement fixe.

Pour les préts a taux et paiement variables, le paiement fluctue
avec chaque modification du taux préférentiel.

Pour les préts & taux variable et paiement fixe, nous posons
I'hypothése que le renouvellement survient aprés 5 ans (une
proportion infime de préts n'a pas cette échéance). Il est vrai
que si le taux préférentiel venait & augmenter de fagon trop
importante, I'emprunteur pourrait se retrouver dans une
situation ou il ne paierait pratiquement plus de capital sur son
prét. Dans un tel scénario, une modification du paiement peut
survenir si le seuil indiqué au contrat hypothécaire est atteint.
Toutefois, ce seuil ne devrait pas étre atteint selon notre
scénario. Nous avons donc posé comme hypothese que le
paiement de ce type de préts hypothécaires ne changera pas
en cours de terme.

Ayant préalablement déterminé la taille du portefeuille de
préts hypothécaires & taux variable, nous estimons ensuite la
répartition entre ceux a paiement fixe et variable. Pour ce faire,
nous nous sommes basés sur les données de la Banque du
Canada (graphigue 1-B) qui indiquent que 80 % des préteurs
bancaires offrent un prét hypothécaire & taux variable et
paiement fixe (Banque Nationale et Banque Scotia étant les
exceptions). Outre Desjardins, la vaste majorité des préteurs
non bancaires offrent un produit d paiement variable. En
utilisant les données de la SCHL pour évaluer les parts de
marché des préteurs non bancaires, nous estimons qu'environ
67 % du total des crédits hypothécaires & taux variable sont &
paiement fixe.



https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=3610063901&request_locale=fr
https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=1010000601&request_locale=fr
https://www.cmhc-schl.gc.ca/fr/professionals/housing-markets-data-and-research/housing-data/residential-mortgage-industry-data-dashboard
https://www.cmhc-schl.gc.ca/fr/professionals/housing-markets-data-and-research/housing-data/residential-mortgage-industry-data-dashboard
https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=3610063901&request_locale=fr
https://www.nbc.ca/content/dam/bnc/en/rates-and-analysis/economic-analysis/hot-charts-220720.pdf
https://www.nbc.ca/content/dam/bnc/en/rates-and-analysis/economic-analysis/hot-charts-220720.pdf
https://www.banqueducanada.ca/2022/06/revue-du-systeme-financier-2022/
https://www.banqueducanada.ca/2022/06/revue-du-systeme-financier-2022/
https://www.cmhc-schl.gc.ca/fr/professionals/housing-markets-data-and-research/housing-data/residential-mortgage-industry-data-dashboard
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Volume de renouvellements des préts hypothécaires

= Pour calculer I'impact du choc d'intéréts au renouvellement des
préts hypothécaires, nous avons utilisé les données de la
Banque du Canada sur ['émission de nouveaux préts
hypothécaires en fonction de leur terme et de leur poids dans
I'ensemble du portefeuille. Cet exercice a été fait de fagon
séparée pour les préts assurés a taux fixe, les préts non assurés
a taux fixe et les préts a taux variable. Nous sommes donc en
mesure d'estimer les volumes hypothécaires qui arrivent &
échéance tous les trimestres.

Taux d'intérét historique et scénario de taux d'intérét

= Pour le scénario de taux d'intérét, nous avons fait des prévisions
sur les taux d'intérét hypothécaires pour un terme de 5 ans et
avons posé comme hypothése que tous les préts assurés et non
assurés a taux fixe allaient étre renouvelés & ce taux.

= Le taux historique des préts hypothécaires & taux fixe qui
arrivent au renouvellement a été estimé & partir des données
recueillies sur le marché des titres adossés & des créances
hypothécaires.

= Pour le scénario de taux pour les marges de crédit et les préts
hypothécaires & taux variable, nous utilisons nos prévisions du
taux directeur de la Banque du Canada.

= Le taux historique des préts hypothécaires d taux variable et
paiement fixe qui arrivent au renouvellement a été estimé a
partir des données de la Banque du Canada. Le taux des
nouveaux préts émis il y a 5 ans a été utilisé comme taux au
renouvellement. En nous basant sur nos prévisions du taux
directeur, nous avons estimé le nouveau niveau du taux
variable au moment du renouvellement.

= Pour les marges de crédit et les préts hypothécaires & taux et
pcaiement variables, nous avons appliqué la variation du taux
directeur comme choc de taux d'intérét. Le taux préférentiel
bancaire évolue généralement au diapason du taux directeur.

Revenu disponible

= Nous avons utilisé les données de Statistique Canada sur le
revenu disponible des ménages. Nous utilisons les données du
premier trimestre de 2022 et appliquons ensuite une
augmentation de 1% par trimestre sur I'ensemble de la période
de projection.



https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=1010000601&request_locale=fr
https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=1010000601&request_locale=fr
https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/en/tv.action?pid=1010000601&request_locale=en
https://www150.statcan.gc.ca/t1/tbl1/fr/tv.action?pid=3610011201&request_locale=fr
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