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Attentes financiéeres et endettement

des ménages

par René Morissette, Division de I'analyse sociale et de la modélisation, Statistique Canada

Le présent article d’Apercus économiques quantifie la mesure dans laquelle les familles qui s’attendent a ce que leur situation financiere
s’améliore au cours des deux années suivantes sont, toutes choses étant égales par ailleurs, plus endettées que d’autres familles
comparables. Les données proviennent de I'Enquéte sur la sécurité financiere de 1999, de 2005 et de 2016. Le terme « famille » fait
référence a des unités familiales et comprend les familles économiques et les personnes hors famille. Les estimations de I’endettement et
du revenu sont exprimées en dollars de 2016. L’étude révele que méme apres la prise en compte d’un vaste ensemble de caractéristiques
socioéconomiques, les familles qui s’attendent a ce que leur situation financiére s’améliore dans un avenir proche sont nettement plus
endettées et enregistrent un ratio de la dette au revenu généralement plus élevé que d’autres familles.

Introduction

Les économistes admettent généralement que les travailleurs,
les familles et les entreprises intégrent les attentes a leur
processus de prise de décisions'. Les travailleurs quis’attendent
a ce que leur employeur proceéde a un licenciement massif dans
un avenir proche peuvent, a titre de précaution, commencer
a chercher un nouvel emploi, quitter I’entreprise ou devenir
travailleurs autonomes. Des consommateurs qui anticipent une
augmentation des prix de biens durables peuvent acheter ces
produits plus t6t. Des entreprises qui s’attendent a une hausse
de la demande de leurs produits peuvent choisir d’investir dans
des machines et de I’équipement afin d’accroitre leur capacité
de production. De la méme fagon, des familles qui s’attendent
a ce que leur situation financiére s’améliore dans un avenir
proche (p. ex. parce que le soutien économique principal
s’attend a une promotion) peuvent accroitre leurs dépenses
de consommation, assumant ainsi des montants de dette non
hypothécaire supérieurs a ce qu’elles assumeraient sans cela,
ou peuvent choisir d’emménager dans un logement plus grand
et de contracter un prét hypothécaire plus important.

Il est généralement difficile d’évaluer empiriquement le degré
d’importance des attentes, puisque les organismes statistiques
ne recueillent pas souvent ces renseignements. Heureusement,
il existe des exceptions. En 1999, 2005 et 2016, dans 'Enquéte
sur la sécurité financiére (ESF) de Statistique Canada, qui porte
sur les actifs et I’endettement des familles, la question suivante
a été posée aux familles canadiennes (Enquéte sur la sécurité
financiere s.d., question K17) :

« D’ici deux ans, pensez-vous que votre situation
financiére (et celle de votre famille) sera meilleure, pire
ou restera pareille? »

N —

Cette question permet aux chercheurs, entre autres, d’analyser
si les familles qui s’attendent a ce que leur situation financiere
s’améliore contractent beaucoup plus de dettes que des
familles autrement comparables. Ces analyses peuvent fournir
des renseignements sur des facteurs qui sont a I'origine
de I'évolution de I'endettement des ménages. Ce sujet est
particulierement intéressant pour les décideurs politiques
et la population canadienne, du fait de la hausse a long
terme de diverses mesures de I'endettement des ménages,
comme le ratio de la dette au revenu disponible des ménages
canadiens (graphique 1).

Au moyen des données des cycles de 1999, de 2005 et de 2016
de I'ESF, le présent article quantifie la mesure dans laquelle
les familles qui s’attendent a ce que leur situation financiere
s’améliore au cours des deux années suivantes sont, toutes
choses étant égales par ailleurs, plus endettées et enregistrent
des ratios de la dette au revenu plus élevés que les familles dont
les caractéristiques observées étaient équivalentes?.

Attentes selon ’age

Puisque les revenus des personnes tendent a augmenter
plus rapidement en début de carriere qu’au cours des étapes
subséquentes, on s’attendrait a ce que les jeunes familles
anticipent une croissance plus marquée du revenu d’emploi et
soient ainsi plus optimistes au sujet de leur situation financiére
dans un avenir proche que des familles plus agées. Le
graphique 2 vient renforcer ce point de vue. Que les familles
assument un endettement hypothécaire ou non, le pourcentage
des familles ayant des attentes positives quant a leur situation
financiére dans un avenir proche baisse de fagon monotone

Consulter, par exemple, Robert E. Lucas, Jr. (1976), lauréat du prix Nobel d’économie.
Par souci de concision, le présent article compare les familles qui s’attendent a une amélioration de leur situation financiére a d’autres familles,

c’est-a-dire des familles qui s’attendent a ce que leur situation financiere demeure la méme (pareille) ou se détériore (pire). Pour toutes

les années prises en compte, 45 % des familles s’attendaient a ce que leur situation financiére s’améliore, 45 % s’attendaient a ce qu’elle
demeure la méme et 10 %, a ce qu’elle se détériore. Le principal résultat du présent article (les attentes financieres s’avérant une forte valeur
explicative de I'’endettement des ménages) se maintient lorsque ces trois groupes font I'objet d’une analyse séparée.
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avec I'age du soutien économique principal. En particulier, les
familles au sein desquelles le soutien économique principal est
agé de moins de 35 ans sont au moins 3,5 fois plus susceptibles
que les familles dont le soutien économique principal est agé de
65 ans ou plus de s’attendre a une amélioration de leur situation
financiere au cours des deux années suivantes.

Graphique 1

Le graphique 2 montre également que, a I'intérieur d’une tranche
d’age donnée, les familles relativement endettées affichent des
attentes légérement plus optimistes que d’autres familles. Une
explication possible de ce résultat est que les familles assumant
des sommes relativement élevées d’endettement peuvent étre
plus enclines que d’autres a rembourser rapidement une partie

Ratio de la dette au revenu disponible des ménages, du premier trimestre (T1) de 1990 au quatriéme trimestre (T4) de 2018

pourcentage
180

160

140

120

100

80

60

40

20

0 TN TN T T T 0 T T U U N N A N 0 T 0 T T N N A 0 A N A 0 0 A O

m T2 13 T4 T T2 13 T4 T T2 T3 T4

m T2 13 T4 T T2 T3 T4 T T2 T3 T4

1990 1991 1992 1993 1995 1996 1997 1998 2000 2001 2002 2003 2005 2006 2007 2008 2010 2011 2012 2013 2015 2016 2017 2018

Source : Statistique Canada, Tableau 38-10-0235-01 Indicateurs financiers, secteurs des ménages et institutions sans but lucratif au service des ménages, comptes du bilan national.

Graphique 2

Pourcentage de familles s’attendant & une amélioration de leur situation financiére au cours des deux années suivantes,
selon ’age du soutien économique principal et I'état d’endettement
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de leur dette et seraient donc plus susceptibles de s’attendre
a une amélioration de leur situation financiére en fonction de
la réorganisation du bilan qui s’en suit. Il n’est pas possible de
vérifier cette hypothése a I'aide des données de I'ESF. Toutefois,
le fait que les familles plus jeunes indiquent des attentes plus
optimistes que les familles plus agées, quel que soit leur état
d’endettement, est compatible avec la notion que leurs attentes
relatives a leur situation financiére incluent des renseignements
sur la croissance prévue de leur revenu d’emploi®.

Attentes et dette non hypothécaire

Le tableau 1 permet d’évaluer si les familles ayant des attentes
positives assument des montants de dettes non hypothécaires
plus élevés que d’autres familles comparables. Des données
de 1999, 2005 et 2016 sont regroupées pour effectuer des
analyses multivariées. Ces analyses indiquent que méme aprés
la prise en compte d’'un grand ensemble de covariables®, le
montant de la dette non hypothécaire des familles propriétaires
ayant des attentes positives représentait environ 6 800 $ (en
dollars de 2016) de plus que celle d’autres familles propriétaires
de 1999 a 2016. Puisque la dette non hypothécaire moyenne
chez les propriétaires (y compris les familles sans dette non
hypothécaire) s’élevait & environ 22 300 $ au cours de cette
période, la différence est significative sur le plan empirique : elle
représente 30 % de la dette non hypothécaire moyenne pour
ce groupe.

Les attentes positives des propriétaires relativement a leur
situation financiére dans un avenir proche sont en revanche
associées a des montants nettement plus élevés de la dette non
hypothécaire, méme lorsque les données sont décomposées
selon I'age, le niveau de scolarité ou le statut d’immigrant du
soutien économique principal de la famille. Il en est de méme
pour les locataires, méme si les différences dans ce groupe sont
souvent estimées moins précisément.

Enrésumé, letableau 1indique que les familles ayant des attentes
positives quant a leur situation financiere dans un avenir proche
contractent une dette non hypothécaire plus importante au
cours d’une année donnée que d’autres familles comparables.

Attentes et ratio de la dette au revenu

Les familles ayant des attentes positives quant a leur situation
financiére peuvent non seulement effectuer des dépenses et
contracter une dette non hypothécaire plus élevées que d’autres
familles, mais peuvent également choisir d’acheter un logement
plus grand et de contracter un prét hypothécaire plus important.
Cela pourrait survenir si, par exemple, la famille s’attendait a

jf%APERQUS ECONOMIQUES n

une augmentation permanente du revenu d’emploi au cours des
années suivantes.

Tableau 1
Attentes financiéres et dette non hypothécaire moyenne,
toutes les familles

Différence moyenne
entre la dette non
hypothécaire moyenne
des familles ayant des
attentes positives' et  Dette non hypothécaire
celle des autres familles moyenne

Propriétaires Locataires Propriétaires Locataires
dollars de 2016

Toutes les unités familiales 6 836*** 2 020** 22 338 9135
Age du soutien
économique principal
25234 ans 9319 1951F 23 481 13 431
35a54 ans 5533 1 322* 27 162 9992
55 ans ou plus 8707 2598 16 521 4464
Niveau de scolarité du
soutien économique
principal
Diplome d’études
secondaires ou niveau
inférieur 3956™  2239* 18 746 6 381
Etudes postsecondaires 5781 1221 23129 10674
Grade universitaire 9748 1798 26 522 13888
Statut d’immigrant du
soutien économique
principal
Immigrants regus 6771 792 22912 8900
Personnes nées au Canada 6610 2219 22174 9197
1999 5505 2 389*** 13 896 7 836
2005 3379 1966 22 041 8554
2016 10 376*** 1 859" 29 088 10728

*valeur significativement différente de I'estimation pour la catégorie de référence (p<0,05)
**valeur significativement différente de I'estimation pour la catégorie de référence (p<0,01)
***valeur significativement différente de I'estimation pour la catégorie de référence (p<0,001)
Tvaleur significativement différente de I’estimation pour la catégorie de référence (p<0,10)

1. Familles s’attendant a une amélioration de leur situation financiére au cours des deux années
suivantes.

Notes : Les colonnes 1 et 2 présentent les résultats d’analyses multivariées tenant compte

de I'age, du niveau de scolarité et du statut d’immigrant du soutien économique principal, du
revenu familial aprés impdt, de la taille de la famille, de la valeur de la résidence principale,
de la valeur des autres résidences, des biens mobiliers, des actifs provenant d'un régime de
pension agréé, des actifs provenant d'un régime enregistré d’épargne-retraite, des effets fixes
des régions économiques et, lorsque cela s’applique, des taux de chdmage régionaux, des
prix moyens des logements dans une région économique donnée et des effets de I'année.
L’inférence statistique est fondée sur des erreurs-types regroupées au niveau de la région
économique.

Source : Statistique Canada, Enquéte sur la sécurité financiére, 1999, 2005 et 2016.

Des analyses multivariées confirment cette hypothése. Toutes
choses étant égales par ailleurs, les familles propriétaires
ayant des attentes positives quant a leur situation financiére
contractaient une dette hypothécaire environ 27 900 $

3. Lorsque des cohortes de naissance synthétiques sont créées a partir de I'ESF de 1999 et de I'ESF de 2016, le pourcentage de familles
indiquant des attentes positives quant a leur situation financiére dans un avenir proche diminue au sein des cohortes au fil du temps. Ce
résultat indique que les tendances présentées dans le graphique 2 ne découlent pas simplement du fait que les soutiens économiques
principaux nés au cours des récentes années seraient intrinsequement plus optimistes que les soutiens économiques principaux plus agés.

4. Les analyses multivariées présentées dans le tableau 1 tiennent compte de I'age, du niveau de scolarité et du statut d’immigrant du soutien
économique principal, du revenu familial apres impét, de la taille de la famille, de la valeur de la résidence principale, de la valeur des
autres résidences, des biens mobiliers, des actifs provenant d’un régime de pension agréé, des actifs provenant d’un régime enregistré
d’épargne-retraite, des effets fixes des régions économiques et, lorsque cela s’applique, des taux de chdmage régionaux, des prix moyens des
logements dans une région économique donnée et des effets de I'année.
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supérieure a celle d’autres familles au cours de la période de
1999 a 2016°. Puisque la dette hypothécaire moyenne des
propriétaires (y compris ceux sans dette hypothécaire) s’élevait
a environ 101 000 $ au cours de cette période, la différence
représente 28 % de la dette hypothécaire moyenne pour les
familles propriétaires.

Par conséquent, les familles propriétaires qui s’attendent a une
amélioration de leur situation financiére dans un avenir proche
enregistrent des dettes non hypothécaires et hypothécaires
supérieures a celles d’autres familles. Cela donne a penser
que les familles propriétaires ayant des attentes positives
présenteront des ratios de la dette au revenu supérieurs a ceux
des autres familles.

Le tableau 2 illustre ce point pour les familles dont le revenu
aprés impots s’éléve a 10 000 $ ou plus (en dollars de 2016)
et qui se trouvent dans la tranche inférieure de 95 % de la
répartition du ratio de la dette au revenu pour les années 1999,
2005 et 2016°, collectivement. Pour cet échantillon, au cours de
la période de 1999 a 2016, les ratios de la dette au revenu des
familles propriétaires ayant des attentes positives ont été, en
moyenne, 32 points de pourcentage supérieurs aux ratios de la
dette au revenu d’autres familles comparables’. Cette différence
est importante puisque le ratio moyen de la dette au revenu
observé pour I'échantillon des propriétaires sur lequel repose
le tableau 2 s’élevait a 117 % au cours de la période allant de
1999 4 2016.

Quels que soient la tranche d’age, le niveau de scolarité ou
le statut d’immigrant du soutien économique principal, les
familles propriétaires qui s’attendent a une amélioration de leur
situation financiere enregistrent des ratios de la dette au revenu
dépassant d’au moins 27 points de pourcentage ceux d’autres
familles propriétaires.

Parmi les familles locataires, celles ayant des attentes positives
présentent également, dans les données regroupées, des ratios
de la dette au revenu supérieurs a ceux des familles locataires
ayant d’autres attentes. Cependant, les différences sont alors
moins prononcées, au moins en valeurs absolues. Les différences
sont estimées précisément pour les familles locataires dont le
soutien économique principal est né au Canada, est agé de 35
ans ou plus et ne posséde pas de grade universitaire.

Dans I'ensemble, les tableaux 1 et 2 montrent que, au cours
d’'une année donnée, les attentes des familles quant a leur
situation financiere dans un avenir proche sont fortement
corrélées a leurs niveaux d’endettement.

Cela ne signifie cependant pas que les variations des attentes
des familles au fil du temps peuvent expliquer 'augmentation
de I’endettement des ménages observée au cours de la période
de 1999 a 2016. Puisque le pourcentage de familles ayant des
attentes positives a peu varié au cours de cette période (passant
de 46 % en 1999 a 44 % en 2016), la variation des attentes

Tableau 2

Attentes financiéres et ratios de la dette au revenu, familles
gagnant un revenu aprés impots d’au moins 10 000 $ (en
dollars de 2016) et présentant un ratio de la dette au revenu
d’au plus 4,5

Différence moyenne
entre le ratio de la dette
au revenu des familles
ayant des attentes
positives’ et celui Ratio moyen de la dette
d’autres familles au revenu

Propriétaires Locataires Propriétaires Locataires

points de pourcentage pourcentage
Toutes les unités familiales 32,2+ 6,2*** 116,5 27,8
Age du soutien
économique principal
25234 ans 46,4** -0,3 208,1 39,3
35a54 ans 28,1%** 5,8% 145,5 28,2
55 ans ou plus 26,6™* 9,3%** 59,1 13,0
Niveau de scolarité du
soutien économique
principal
Dipléme d’études
secondaires ou niveau
inférieur 31,3*** 8,0%** 94,9 20,5
Etudes postsecondaires 30,0 8,3* 130,8 334
Grade universitaire 34,47 -1,4 132,2 38,1
Statut d’immigrant du
soutien économique
principal
Immigrants regus 43,9 4.1 129,4 24,2
Personnes nées au Canada 29,2%** 6,5 113,2 28,8
1999 28,7 5,8*** 100,0 25,2
2005 29,8*** 58 113,7 27,1
2016 37,8%** 7.4** 133,1 30,7

*valeur significativement différente de I'estimation pour la catégorie de référence (p<0,05)

** valeur significativement différente de I'estimation pour la catégorie de référence (p<0,01)

** valeur significativement différente de I’estimation pour la catégorie de référence (p<0,001)
1. Familles s’attendant & une amélioration de leur situation financiére au cours des deux années
suivantes.

Notes : Les colonnes 1 et 2 présentent les résultats d’analyses multivariées qui tiennent compte
de I'4ge, du niveau de scolarité et du statut d’immigrant du soutien économique principal, du
revenu familial aprés impdt, de la taille de la famille, des effets fixes des régions économiques
et, lorsque cela s’applique, des taux de chdmage régionaux, des prix moyens des logements
dans une région économique donnée et des effets de I'année. L'inférence statistique est fondée
sur des erreurs-types regroupées au niveau de la région économique.

Source : Statistique Canada, Enquéte sur la sécurité financiére, 1999, 2005 et 2016.

5. Cette différence est observée aprés la prise en compte de I'age, du niveau de scolarité et du statut d’immigrant du soutien économique
principal, ainsi que du revenu familial aprés imp6t, de la taille de la famille, des biens mobiliers, des actifs provenant d’un régime de pension
agréé, des actifs provenant d’un régime enregistré d’épargne-retraite, des effets fixes des régions économiques, des taux de chdémage
régionaux, des prix moyens des logements dans une région économique donnée et des effets de I'année.

6. Ces restrictions sont imposées afin d’exclure les familles enregistrant des ratios de la dette au revenu extrémement élevés. Si elles étaient
incluses dans I’échantillon, ces familles entraineraient des ratios moyens de la dette au revenu non représentatifs des ratios de la dette au
revenu de familles typiques. Exclure les familles se situant dans la tranche supérieure de 5 % de la répartition des ratios de la dette au revenu
équivaut a exclure les familles dont les ratios de la dette au revenu sont supérieurs a 4,5.

7. Les analyses multivariées présentées dans le tableau 2 tiennent compte de I’age, du niveau de scolarité et du statut d’immigrant du soutien
économique principal, du revenu familial aprés impét, de la taille de la famille, des effets fixes des régions économiques et, lorsque cela
s’applique, des taux de chémage régionaux, des prix moyens des logements dans une région économique donnée et des effets de I'année.
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ne peut expliquer la hausse de I'endettement des ménages
observée. Cela porte a croire, par conséquent, que d’autres
facteurs non observés (p. ex. une préférence pour de grands
logements, un souhait de conserver un statut de ménages
riches dans un contexte de hausse des inégalités des revenus
(Bertrand et Morse, 2016) ou une aversion décroissante envers
des niveaux élevés d’endettement) peuvent étre a I'origine de
la hausse de I’endettement des ménages depuis la fin des
années 1990.

Conclusion

Le présent article montre une forte corrélation entre les attentes
des familles quant a leur situation financiere au cours d’une
année donnée et le montant de leur dette et leur ratio de la dette
au revenu. Toutes choses étant égales par ailleurs, les familles
qui s’attendent a une amélioration de leur situation financiere
dans un avenir proche enregistrent des niveaux d’endettement
et des ratios de la dette au revenu nettement supérieurs a ceux
de familles comparables.

Un point important est la mesure dans laquelle ces corrélations
représentent un effet causal des attentes relatives a la
hausse du revenu sur I’endettement des ménages ou un trait
non observé (comme de I'optimisme) incitant les familles a
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simultanément s’attendre a des améliorations de leur situation
financiere et a s’endetter considérablement. Sans données
de panel sur la richesse et les attentes, il est impossible de
distinguer ces deux mécanismes. Une autre possibilité est
que la corrélation positive entre les attentes et I'endettement
découle en partie du fait que les familles qui assument des
montants relativement élevés de dettes puissent étre plus
enclines que d’autres a rembourser rapidement une partie de
ces dettes et, par conséquent, a s’attendre a une amélioration
de leur situation financiére. Une troisieme possibilité est que
des variations passées de la situation financiére d’une famille
puissent a la fois avoir une incidence sur ses attentes et
sur son niveau actuel d’endettement. Quels que soient les
mécanismes sous-jacents de cette corrélation, les résultats
figurant dans le présent article font ressortir le fait que les
attentes des familles quant a leur situation financiére sont des
prédicteurs importants de I’endettement des ménages pour
une année donnée. Ces résultats sont intéressants pour les
organismes statistiques et les chercheurs. lls donnent a penser
que la collecte de données sur les attentes des familles enrichit
les analyses portant sur I'endettement des ménages et que
de telles analyses pourraient inclure systématiquement ces
attentes comme variable de contrdle.
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