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Introduction

Les flux d'immigration ont beaucoup augmenté au Canada depuis 2022. Bien que des études
reconnues se soient penchées sur les effets de I'immigration sur des variables économiques
particuliéres ou des questions précises, il reste des lacunes importantes dans notre
compréhension des effets macroéconomiques globaux découlant de I'augmentation de
nouveaux arrivants®. Ces effets sont aussi susceptibles de varier d'un pays a l'autre et au fil du
temps, en raison des diverses contributions des immigrants a I'économie de leur pays
d‘accueil.

Cette note analytique du personnel aide a mieux comprendre cette question complexe. Elle
se penche sur les principaux canaux par lesquels la hausse du nombre de nouveaux arrivants
modifie les facteurs liés a |'offre et a la demande au Canada. Compte tenu de la complexité et
de I'étendue des contributions des immigrants, nous utilisons une grande variété d'outils

méthodologiques :

e Des études sur les effets macroéconomiques de I'immigration.

e Des microdonnées tirées de I'Enquéte sur la population active, afin d'étudier la
contribution des nouveaux arrivants au marché du travail, notamment par secteur.

e Des questions et des analyses spéciales provenant de deux enquétes menées par la
Banque du Canada, soit I'enquéte sur les attentes des consommateurs au Canada et
Le Pouls des entrepreneurs.

e Des consultations ciblées avec des organisations d'aide aux immigrants.

e Des simulations réalisées a I'aide du grand modeéle empirique et semi-structurel
(modéle LENS)2.

Dans I'ensemble, nous constatons que les effets immédiats de la hausse récente du nombre
de nouveaux arrivants pourraient avoir stimulé la consommation. Les effets inflationnistes de
ce canal ne semblent toutefois pas considérables. Qui plus est, la hausse de I'immigration fait
progresser de facon marquée le taux de croissance non inflationniste de I'économie, car elle
accroit I'offre de main-d‘ceuvre. L'augmentation de I'immigration contribue néanmoins aux
pressions sur les composantes de l'inflation liées aux prix des logements, car elle stimule
davantage la demande que I'offre de logements, dans un contexte de déséquilibres

structurels du marché de I'immobilier au pays.

Nous formulons quelques réserves importantes quant a la portée des résultats de cette

analyse :

' Par nouveaux arrivants, nous entendons les résidents permanents et les résidents non permanents arrivés
récemment au pays.

2 Le modéle LENS est un modele de prévision macroéconomique de grande taille pour le Canada auquel la Banque
recourt. Voir Gervais et Gosselin (2014).



e Les nouveaux arrivants au Canada sont diversifiés, notamment sur le plan de leurs
compétences, de leur niveau de richesse ainsi que de leurs habitudes en matiere de
consommation et d'envoi de fonds. Il faut garder ces nuances a l'esprit lorsqu’on
examine les conclusions d'études réalisées a I'extérieur du Canada et quand I'on
cherche a tirer des tendances plus générales des expériences individuelles. De
nombreuses études effectuées a I'étranger montrent que les effets économiques de
I'immigration dépendent fortement de facteurs propres au pays d'origine et des
caractéristiques des immigrants.

e Les données comprennent d'importantes lacunes. Il est plus facile de se faire une
idée de la contribution des nouveaux arrivants au marché du travail que d'évaluer
quantitativement leur incidence sur le marché du logement et la consommation. Il en
va de méme pour I'évaluation de leurs effets globaux sur I'offre et la demande.

La présente note est organisée comme suit : La section 1 présente le contexte de la récente
hausse de I'immigration; la section 2 passe en revue les études consacrées a lI'immigration; la
section 3 décrit notre méthodologie; la section 4 expose les effets d'une augmentation de
I'immigration sur les principaux canaux de I'économie, notamment sur le logement, la
consommation et le marché du travail. Enfin, la section 5 offre une évaluation préliminaire des
effets de I'immigration sur l'inflation.

1. Hausse de I'immigration et modification de la
composition des nouveaux arrivants

De juillet 2022 a juillet 2023, le nombre d’habitants au Canada a augmenté d'un peu plus
d'un million, soit 3,0 % de la population totale (graphique 1).

Graphique 1 : Les nouveaux arrivants tirent la croissance démographique canadienne Milliers
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Sources : Statistique Canada et calculs de la Banque du Canada Demiére observation : 1 juillet 2023



Cette hausse est majoritairement attribuable aux nouveaux arrivants, la plus forte
augmentation étant observée chez les résidents non permanents, qui représentent
maintenant environ 60 % de I'immigration au pays. Ce groupe est constitué d'étudiants, de
travailleurs temporaires peu et hautement qualifiés, et de demandeurs d’asile (graphique 2).
Toutes les catégories de résidents non permanents ont connu des augmentations
substantielles.

Graphique 2 : Les résidents non permanents sont a I'origine de la hausse du nombre de nouveaux
arrivants

Arrivées annuelles de résidents permanents et non permanents : flux agrégés et répartition par programme

=2019 m2022

Résidents non permanents

Résidents permanents

0 400 800 1,200 1,600
Milliers
Travail
RNP Etudes
Autres RNP
RP économiques
RP

RP non économiques

0 100 200 300 400 500 600 700

Milliers

RNP : travail PTET
PMI
RNP : études Post secondaire
Autres étudiants
Demandeurs d'asile

RNP : autres F_
AVUCU

— T

Hautement qualifiés

RP Expérience canadienne

cconomiques Candidats de provinces

Autres secteurs économiques

Conjoints, enfants
RP non
économiques Parents, grands-parents
Réfugiés réinstallés
Autres
1 1 1 1 J
0

100 200 300 400 500
Milliers
Nota : Les données sont celles des arrivées brutes annuelles répertoriées par programme et peuvent, par conséquent, comprendre des arrivées
comptabilisées auparavant dans le cadre d’un autre programme, a l'instar des détenteurs d’un permis de travail temporaire ou d’un permis d’études dont le
statut est désormais celui de résident permanent. RP et RNP correspondent respectivement a « résidents permanents » et « résidents non permanents ». Le
sigle PTET désigne le Programme des travailleurs étrangers temporaires; PMI, le Programme de mobilité internationale; AVUCU, I'Autorisation de voyage
d’'urgence Canada-Ukraine.

Sources : Immigration, Réfugiés et Citoyenneté Canada (sources consultées en mai 2022) et calculs de la Banque du Canada



Il importe de tenir compte des différences entre les catégories de nouveaux arrivants afin de
comprendre leurs effets sur I'économie. Par exemple, les habitudes de consommation d'un
travailleur temporaire du secteur agricole et ses activités sur le marché du travail seront tres
différentes de celles d'une étudiante universitaire ou d'un travailleur du secteur de la haute

technologie qui s'établit au Canada de facon permanente.

2. Etud

. Etudes connexes

Lorsque nous avons examiné les études traitant des effets de I'immigration, nous nous
sommes concentrés sur les thématiques suivantes : les pressions sur les prix, la
consommation, les salaires et les postes vacants. Dans I'ensemble, les résultats de ces études
permettent de penser que I'immigration a des effets trés nuancés qui peuvent varier selon les
caractéristiques des immigrants et de I'économie locale. Les résultats poussent aussi a faire
preuve de prudence lorsqu’on recourt a des généralisations ou a des regles empiriques,
puisque les effets économiques dépendent surtout des particularités du pays d'accueil et des
caractéristiques des immigrants. Par exemple, certaines études ont conclu qu'une hausse de
I'immigration pouvait faire baisser les prix des logements selon que tel ou tel secteur profite

le plus d'une augmentation du nombre de travailleurs.

Pressions sur les prix

Dans les études, la composition des flux migratoires et les secteurs d’emploi des immigrés
déterminent si une hausse de I'immigration a des conséquences négatives ou positives sur les
prix. Les études effectuées a partir de données américaines indiquent qu’'une hausse de |'offre
de la main-d‘ceuvre immigrée peut entrainer une diminution des prix. Cela s'explique par le
fait qu'une plus grande offre de main-d'ceuvre fait baisser les prix des biens et services non
échangeables, dont la production requiert beaucoup de travailleurs peu qualifiés (Cortes,
2008). Les avantages ne sont toutefois pas uniformes dans I'ensemble de la population.
Prenons en exemple ce constat de I'étude de Cortes (2008) : les non-immigrants hautement
qualifiés qui consomment plus de services requérant I'emploi d'un nombre élevé d'immigrés
par rapport au reste de la population profitent davantage de baisses de prix que les non-

immigrants peu qualifiés.

De plus, une augmentation de I'offre de la main-d'ceuvre immigrée peut entrainer une baisse
de prix quand les détaillants tentent activement d'élargir leur clientéle. Selon Lach (2007), la
demande chez les immigrants présente, entre autres, une plus grande élasticité-prix, ce qui

pousse les détaillants a réduire leurs prix afin d'attirer les immigrants.

Des études concluent aussi que I'afflux d'immigrants peut entrainer une hausse — ou une
baisse — des prix des logements. Des études réalisées aux Etats-Unis et en Europe a ce sujet
tendent a conclure que les effets sont mitigés. Avec des données portant sur la Norvege,
Furlanetto et Robstad (2019) constatent qu'une augmentation de I'immigration a peu



d'incidences sur les prix des logements. Ils supposent que la plupart des personnes ayant
immigré en Norvége ne peuvent probablement pas se permettre d'acheter un logement a
cause de leurs bas niveaux de revenu. Concentrant ses travaux sur les immigrants peu
qualifiés aux Etats-Unis, Monras (2020) note quant a elle que le prix des logements locatifs
tend a augmenter a court terme dans les régions qui attirent d'importants flux migratoires. Le
prix des logements locatifs baisse a long terme grace a I'essor de la construction découlant
de l'augmentation de la main-d'ceuvre immigrée. Il est important de savoir ou la majorité des
immigrants travaille pour analyser I'ampleur de ce deuxiéme effet a long terme. Dans |'étude
de Monras (2020), la majorité des immigrants peu qualifiés trouve un emploi dans le secteur

de la construction, ce qui stimule I'offre de logement.

Consommation

Certaines études montrent que la consommation des immigrants est inférieure a celle des
non-immigrants. Dustmann et Mestres (2010) constatent que la population immigrée en
Allemagne envoie environ 10 % de ses revenus a I'étranger. Albert et Monras (2022) notent

quant & eux que cette proportion s'éléve a 20 % dans le cas des immigrés aux Etats-Unis.

Un autre élément clé servant a comprendre les habitudes de consommation des immigrants
dans I'économie locale est la différence entre les prix dans leur pays d'origine et ceux dans
leur pays d'accueil. Selon Albert et Monras (2022), les immigrants venant de pays ou les prix

sont plus bas dépensent moins dans leur pays d'accueil que les non-immigrants.

Salaires

Les travaux de recherche montrent que I'immigration peut avoir des effets positifs ou négatifs
sur les salaires dans leur ensemble. L'évolution de ces derniers peut varier en fonction de
facteurs tels que la période prise en compte, le niveau de compétence des immigrants et la

réaction des entreprises en matiere d'investissement.

Dans un modéle de Solow (Solow, 1956), quand tous les travailleurs sont similaires,
I'augmentation de I'immigration entraine une baisse des salaires a court terme, mais n'a pas
d'incidence sur eux a long terme. A court terme, le produit intérieur brut (PIB) monte, le PIB
par habitant régresse, et les taux de rémunération réels reculent a mesure que les ratios
capital/travail diminuent. Inversement, les taux de location du capital progressent en méme
temps que |'offre de main-d'ceuvre s'accroit. A long terme, cela entraine une hausse des

investissements et une reprise de la croissance des salaires et de la productivité du travail.

Lorsqu'on prend différents niveaux de compétences en considération, les études semblent

indiquer que les salaires des travailleurs ayant des compétences similaires aux immigrants

baissent en raison de I'immigration. Les salaires de travailleurs non immigrants dotés d'autres

compétences, quant a eux, augmentent. Cortes (2008) constate que seuls les non-immigrants

qui ont de fortes similarités avec les immigrants — par exemple sur le plan de la maitrise de la

langue, de I'éducation ou du groupe racial — voient leurs salaires touchés de facon négative.
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D’autres études tirent des conclusions contrastées, ce qui montre a quel point les limites d'un
groupe de compétences peuvent étre définies de maniére tres restreinte, car on anticipe des
effets négatifs sur les salaires seulement si les immigrants et les non-immigrants sont quasi
interchangeables. Par exemple, Card (1990) reléve des effets négligeables sur les salaires;
Borjas (2003), des effets négatifs; Ottaviano et Peri (2012), des effets positifs.

Si les entreprises investissent davantage a mesure que l'immigration augmente, les salaires
pourraient ne pas baisser et pourraient méme monter. Dans son étude, Ben-Gad (2004)
constate qu'un niveau plus élevé d'immigration fait augmenter la productivité marginale du
capital, ce qui pousse les entreprises a investir davantage dans des biens d'équipement. Cela
tend a montrer que, comme dans le modéle de Solow, les salaires n‘ont pas forcément besoin
de baisser. Bodvarsson, Van den Berg et Lewer (2008) notent que la hausse de la demande de
consommation attribuable aux immigrants accroit la demande globale de main-d’ceuvre. En
méme temps, I'augmentation tant de I'offre que de la demande de main-d'ceuvre pourrait ne
pas entrainer de variations sensibles des salaires réels. D'apres Borjas (2019), parmi les non-
immigrants, les travailleurs qui ont des collegues immigrants hautement qualifiés pourraient
également obtenir des gains de productivité (retombées positives), ce qui stimulerait alors le
PIB par habitant a tous les horizons temporels.

Postes vacants
Le corpus de recherches n'apporte pas de conclusions vraiment tranchées quant aux effets de
I'immigration sur les postes vacants.

Dans un modele d'appariement, une hausse de I'offre de main-d’ceuvre peut étre sans
incidence sur les tensions présentes au sein d'un marché du travail en situation d'équilibre.
Dans un modele d'appariement de Diamond-Mortensen-Pissarides?, une augmentation de
I'offre de la main-d‘ceuvre immigrée entraine un accroissement proportionnel du nombre de
postes vacants. A priori, cela s'explique par le fait qu'une offre de main-d'ceuvre plus élevée
permet de pourvoir plus facilement un poste vacant (une affiche de poste donne lieu a des
candidatures de meilleure qualité pour le méme co(t). Les entreprises sont donc incitées a
publier davantage d'offres d'emploi jusqu’a ce que les colts et les avantages s'équilibrent.
Comme l'explique Borjas (2003), la création de postes peut aussi augmenter si la main-
d’'ceuvre immigrée colite moins cher. Cela pourrait étre le cas, par exemple, si les travailleurs

immigrés ont moins de choix ailleurs.

Cependant, une hausse de lI'immigration peut réduire le nombre de postes vacants ainsi que
le roulement de la main-d'ceuvre si elle limite les effets de la « chaine de postes vacants ».

Quand une entreprise débauche un employé d'une autre entreprise, créant ainsi un poste

3 Le modéle d'appariement de Diamond-Mortensen-Pissarides est un modéle de prospection aléatoire. Il tient son
nom de trois économistes — Peter Diamond, Dale Mortensen et Christopher Pissarides — qui ont remporté le prix
Nobel d'économie en 2010 pour leurs travaux sur les marchés frictionnels de recherche d’emploi.
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vacant chez cette derniére, il peut s'ensuivre une chaine de postes vacants, les entreprises
cherchant a pourvoir les postes des employés les ayant quittés (Elsby et autres, 2022). Cette
chaine entrainerait une croissance des salaires, les entreprises se faisant concurrence pour
attirer des travailleurs. Cela dit, si un poste vacant est pourvu par un immigrant cherchant un

emploi, aucune chaine de postes vacants n'est créée.

3. Méthodologie

Nous utilisons plusieurs outils pour mieux comprendre les canaux par lesquels I'immigration
influe sur I'économie canadienne.

Microdonnées de I'Enquéte sur la population active

Les microdonnées détaillées tirées de I'Enquéte sur la population active (EPA) nous aident a
examiner la contribution des résidents permanents et non permanents au marché du travail
canadien. L'avantage de ces données est qu'elles permettent de recueillir des informations
plus fines sur les nouveaux participants au marché du travail, comme le nombre d’heures
qu'ils travaillent, leur salaire et leur secteur d’emploi. Ces caractéristiques détaillées ne se
trouvent dans aucune autre source de données accessible au public. A partir de ces données,
nous pouvons établir si un répondant est né au Canada ou s'il a déja été un résident
permanent et, le cas échéant, quelle était sa date d'arrivée. L'EPA définit comme résident non
permanent toute personne qui n'a pas été résidente permanente ou qui n'est pas née au
Canada*.

Données d’enquéte et consultations

Nous nous appuyons sur les questions spéciales et les analyses comprises dans les enquétes

que mene la Banque du Canada aupres des entreprises et des consommateurs :

e L'Enquéte sur les attentes des consommateurs au Canada est menée auprés des
consommateurs depuis 2014. Chaque trimestre, environ 2 000 participants répondent
a des questions sur l'inflation, le marché du travail, leurs dépenses et la situation
financiére de leur ménage. L'enquéte est aussi une riche source de données
démographiques utiles pour des analyses liées a I'immigration.

e Le Pouls des entrepreneurs est une enquéte en ligne réalisée aupres de décideurs du
milieu des affaires qui sonde chaque mois entre 300 et 400 entreprises®. Elle porte sur
un large éventail de secteurs et comprend des questions sur les ventes et la situation
générale des entreprises. Des questions liées a I'emploi et a d'autres sujets

4 Ce groupe pourrait aussi inclure des citoyens canadiens nés a I'extérieur du Canada, mais les données du
recensement montrent qu'il est majoritairement composé de résidents non permanents.

5 Pour en savoir plus sur Le Pouls des entrepreneurs, voir Chernis et autres (2022).
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particuliers ont été ajoutées pour évaluer dans quelle mesure les entreprises
embauchent de nouveaux arrivants.

Pour mieux comprendre les effets économiques de la hausse de I'immigration au Canada, la
Banque a aussi mené des consultations ciblées en juin 2023. Le personnel de la Banque s'est
entretenu avec un petit échantillon d'organisations canadiennes qui aident les nouveaux
arrivants et avec une firme qui recrute des travailleurs étrangers pour le compte d’entreprises
canadiennes.

Simulations a I'aide du modele LENS

Pour quantifier certains des canaux par lesquels I'immigration influe sur I'économie
canadienne, nous avons recours au modele LENS. Ce dernier est basé sur un systeme
d’'équations semi-structurelles qui décrit la dynamique d‘'importantes variables
macroéconomiques au Canada. Le modele vise a équilibrer la structure théorique et les
propriétés empiriques, et la plupart de ses équations de comportement allient anticipations
prospectives et colts d'ajustement. Parmi les principaux éléments du modele, notons des
blocs pour chacune des composantes du PIB du Canada (p. ex., consommation, logement et
investissement), une fonction de réaction de la politique monétaire, les courbes de Phillips
des salaires et de I'inflation ainsi qu'un bloc pour le marché du travail.

Le modele LENS réagit a I'accélération de la croissance démographique par I'intermédiaire de
plusieurs mécanismes. La hausse de I'offre de main d'ceuvre se traduit par une augmentation
du potentiel de croissance non inflationniste de I'économie. La demande de logements et la
consommation augmentent aussi de pair avec I'accroissement de la population. De méme, les
hausses de la demande de logements et de la consommation font monter la demande de
main-d‘oeuvre.

Dans cette note analytique, nous effectuons des simulations calibrées sur les récents afflux
d'immigrants au Canada pour contribuer a la compréhension de certains de leurs effets nets
sur la consommation, le PIB et l'inflation.

4. Principaux canaux et résultats

En nous appuyant sur les données d'enquétes, I'information recueillie lors de consultations,
les microdonnées sur le marché du travail et les simulations du modéle décrites ci-dessus,
nous dégageons des constatations sur trois canaux par lesquels I'immigration influe sur

|'économie canadienne :

e |'offre de main-d’'ceuvre
e lelogement
e |a consommation



Offre de main-d'ceuvre

La hausse récente de I'immigration a grandement stimulé I'offre de main-d'ceuvre au Canada.
Malgre cette retombée positive, des signes montrent que le flux de travailleurs intégrant la
population active canadienne pourrait étre mieux réparti. En effet, les microdonnées
montrent clairement que certains secteurs de I'économie (p. ex., celui de la construction)
bénéficient moins que d'autres de I'immigration, en dépit de pénuries de main-d'ceuvre
importantes. Les consultations révelent également que le sous-emploi demeure généralisé

chez les nouveaux arrivants compte tenu de leur formation et de leur expérience.

Impulsion a I'offre de main-d’ceuvre
L'immigration a donné une vive impulsion a I'offre de main-d’'ceuvre au Canada : la croissance

du nombre total d’heures travaillées depuis 2019 est attribuable aux résidents permanents et
non permanents, méme s'ils ne représentent qu’une petite part de la population

(graphique 3). La hausse des heures travaillées découle donc de I'augmentation du nombre
de résidents permanents et non permanents et, dans une moins grande mesure, de la hausse

de leur taux d’emploi et de leur nombre moyen d'heures travaillées.

Graphique 3 : La contribution des nouveaux arrivants a la croissance du nombre total d'heures

travaillées est en hausse Points de pourcentage
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Sans la contribution accrue des nouveaux arrivants, le vieillissement de la population se serait
traduit par une réduction de I'offre de main-d‘ceuvre au Canada (mesurée en heures
travaillées). D'ailleurs, le nombre moyen d'heures travaillées a diminué entre 2019 et 2022
pour I'ensemble des salariés. Cet effet sur la moyenne des heures travaillées a été en partie
compensé par I'accroissement de la proportion de résidents permanents et de résidents non
permanents qui ne sont pas aux études, qui travaillent en moyenne plus d'heures que les

non-immigrants.



De plus, I'augmentation du nombre d’heures travaillées chez les étudiants étrangers a aussi
aidé a contrebalancer partiellement le recul observé. La contribution des étudiants étrangers
a I'offre de main-d’ceuvre a plus que doublé depuis 2019, dans la foulée des modifications
faites par le gouvernement fédéral au nombre d’heures de travail qu'ils sont autorisés a
effectuer pendant leurs études au Canada. Cela dit, leur contribution au taux d’emploi

demeure relativement modeste, se situant a 0,5 %.

Dans I'ensemble, 'augmentation de I'offre de main-d'ceuvre attribuable aux nouveaux
arrivants a grandement stimulé le potentiel de croissance non inflationniste de I'économie
canadienne. Uniquement entre le début de 2022 et le milieu de 2023, cette hausse a fait
monter le taux de croissance potentiel de deux a trois points de pourcentage®.

Répartition sectorielle

L'augmentation de la proportion de résidents permanents et non permanents au sein des
travailleurs ayant un emploi s'est observée dans I'ensemble des secteurs. Toutefois, il est
possible que certains secteurs connaissant d'importantes pénuries de main-d‘ceuvre

bénéficient moins que d'autres des niveaux plus élevés d'immigration (graphique 4).

e La plus forte croissance a eu lieu du coté des services professionnels, techniques et
scientifiques qui requiérent des qualifications assez importantes, puis dans les
secteurs de l'information, de la culture et des loisirs. Les secteurs a bas salaires ont
aussi connu une certaine croissance, notamment celui de I'hébergement et de la
restauration. Cependant, malgré la participation accrue des immigrants, I'emploi total
dans ce secteur reste en deca des niveaux de 2019.

e |l est possible que certains secteurs connaissant d'importantes pénuries de main-
d’'ceuvre bénéficient moins de I'augmentation des flux de résidents non permanents
que le marché du travail dans son ensemble. Comme nous le verrons dans la section
sur le logement ci-apreés, la proportion d'immigrants dans le secteur de la
construction a trés peu augmenté.

e Des entreprises dans la plupart des secteurs ont indiqué avoir davantage recours aux
nouveaux arrivants depuis la réouverture de I'économie apres la pandémie de
COVID-19. Les entreprises du secteur de 'hébergement et de la restauration se
démarquent particulierement en raison du nombre élevé d'étudiants étrangers
qu’elles embauchent.

5 La limite inférieure de la fourchette refléte I'hypothése que le stock de capital restera inchangé malgré
I'augmentation de I'offre de main-d'ceuvre, tandis que la limite supérieure de la fourchette inclut I'hypothese
standard d'une variation du stock de capital.
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Graphique 4 : Les immigrants forment une petite partie des travailleurs de la construction

Part des résidents permanents et non permanents dans les effectifs selon les secteurs
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Sources : Statistique Canada et calculs de la Banque du Canada Derniére observation : 2022

Il ressort aussi des consultations qu'il pourrait étre avantageux d'assurer une meilleure
répartition des nouveaux arrivants dans les secteurs qui connaissent des pénuries de main-
d’'ceuvre. Un trés grand nombre de participants ont fait état d'une situation de sous-emploi
parmi les immigrants compte tenu des compétences et de I'expérience acquises dans leur
pays d'origine. Cela illustre les difficultés rencontrées par les nouveaux arrivants pour faire
reconnaitre leurs compétences et diplomes et pour s'adapter au monde des affaires en
contexte canadien. Les enquétes montrent que les nouveaux arrivants sont plus susceptibles
que les autres travailleurs d’envisager un changement d'emploi pour obtenir un salaire plus
élevé ou des débouchés plus intéressants, ce qui se traduit par un plus grand roulement de la
main-d’ceuvre. Ces réactions donnent a penser que I'appariement des nouveaux arrivants sur
le marché de I'emploi ne se fait pas sans difficulté. Sur une note positive, de plus en plus

d'entreprises emploient davantage de nouveaux arrivants qu'auparavant.

Pressions salariales
Il est difficile d’évaluer I'incidence de la récente hausse du nombre de nouveaux arrivants sur

les salaires, vu la complexité des mécanismes par lesquels I'immigration influe sur les salaires.
Comme l'indique la section 2, I'immigration peut avoir des effets positifs ou négatifs sur les
salaires dans leur ensemble, en fonction de facteurs comme les retombées indirectes de la
productivité accrue des immigrants hautement qualifiés et les similitudes entre les nouveaux
arrivants et les travailleurs existants. L'analyse de tous ces canaux dépasse la portée de la
présente note. Notons toutefois que le salaire réel moyen des nouveaux arrivants au Canada
tend a étre inférieur a celui des non-immigrants, et que le changement de composition de la

main-d‘ceuvre pourrait avoir atténué d'environ 0,2 a 0,4 point de pourcentage la croissance
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récente des salaires’. Cependant, a elle seule, cette estimation est quelque peu trompeuse,
puisqu’elle ne prend pas en compte les effets d'équilibre général. Ces effets stimuleraient la
demande de main-d'ceuvre et la croissance des salaires, en raison de I'impulsion apportée a
la consommation et a la demande de logements par les flux plus élevés de nouveaux
arrivants et des retombées indirectes de la productivité accrue. Il conviendrait d'étudier plus

en profondeur ce large éventail de canaux.

Logement

Une montée de I'immigration au Canada pourrait contribuer davantage a des déséquilibres
sur le marché du logement que ne le ferait la croissance de I'immigration dans d'autres pays
étudiés. Cela s'explique par le fait qu'il existe déja un déséquilibre entre I'offre et la demande
de logements au Canada et que relativement peu de nouveaux arrivants y intégrent le secteur

de la construction.

Demande de logements
Les données des enquétes et consultations montrent que la plupart des immigrants sont

initialement locataires, ce qui stimule la demande a court terme de logements locatifs
(graphique 5). Toutefois, les données montrent aussi que |'accession a la propriété est tres
importante pour les nouveaux arrivants; en effet, le taux d'accession a la propriété des
immigrés rejoint celui des personnes nées au Canada aprés seulement une dizaine d'années
(graphique 6). Beaucoup de nouveaux arrivants déclarent aussi puiser dans I'épargne
constituée dans leur pays d'origine pour financer I'achat d'un logement. Ces flux financiers ne
se refletent cependant pas dans les sources de données officielles. Parmi les différentes
catégories d'immigrants, les travailleurs qualifiés qui ont un emploi avant leur arrivée sont
plus susceptibles d'acheter rapidement une propriété que les personnes qui viennent au

Canada dans le cadre d'autres programmes.

7 L'estimation de la limite supérieure est basée sur le nombre de résidents non permanents, selon les estimations
démographiques trimestrielles, qui sont plus a jour que les données de I'Enquéte sur la population active.
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Graphique 5 : Les nouveaux arrivants sont plus susceptibles d'étre locataires que le reste de la population

Part des répondants a I'enquéte sur les attentes des consommateurs au Canada (2023T2) qui sont locataires de

leur résidence principale, selon le statut d'immigration Pourcentage

Personnes nées au Canada Immigrés arrivés depuis longtemps Nouveaux arrivants

Nota : Les résultats sont calculés & partir des réponses fournies a la question suivante : Etes-vous propriétaire ou locataire de votre
résidence principale actuelle? Les nouveaux arrivants englobent les résidents permanents arrivés depuis moins de cing ans et les
résidents non permanents. Les immigrés arrivés depuis longtemps désignent les résidents permanents arrivés depuis cinq ans ou plus
Sources : Banque du Canada et calculs de la Banque du Canada

Graphique 6 : Au bout d'environ 10 ans, la population immigrée est tout aussi susceptible
d'étre propriétaire que la population née au Canada

Part des répondants a I'enquéte sur les attentes des consommateurs au Canada (2023T2) qui sont locataires de leur résidence
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Nota : Les résultats sont calculés & partir des réponses fournies a la question suivante : Etes-vous propriétaire ou locataire de votre
résidence principale actuelle? La population immigrée comprend les résidents permanents et non permanents.
Sources : Banque du Canada et calculs de la Banque du Canada

Offre de logements
Les nouveaux arrivants contribuent a I'offre de logements lorsqu'ils occupent un emploi dans

le secteur de la construction. C'est un apport important étant donné que ce secteur est aux
prises avec des pénuries de main-d‘'ceuvre chroniques, qui risquent d'étre accentuées par le
vieillissement de la population canadienne. Cela dit, ce secteur semble bénéficier moins que
les autres des niveaux élevés d'immigration. Seuls 5 % environ des résidents non permanents
qui ont un emploi (et 3 % de I'ensemble des résidents non permanents) travaillent

principalement dans le domaine de la construction, en dépit de la forte demande de
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travailleurs dans ce secteur®. Ce taux est bien en deca de la part de I'emploi total représenté
par le secteur de la construction, soit 8 %. Si I'on exclut les compétences de la comparaison, il
faudrait que I'afflux de résidents non permanents dans le secteur de la construction soit
presque multiplié par trois pour que leur taux de participation a ce secteur rejoigne celui de
la population en général.

Par conséquent, le déséquilibre entre la demande et I'offre de logements s'est fortement
aggravé. Dans les cing années précédant la pandémie, le nombre net de nouveaux ménages
formés, qu’'on appelle aussi la demande liée a I'évolution démographique, dépassait quelque
peu le nombre de mises en chantier (graphique 7). Mais dans la derniére année, I'écart entre
la demande et I'offre s'est grandement creusé. Il faudrait un peu plus de 200 000 nouveaux
logements dans I'ensemble du Canada pour combler I'écart entre la demande et I'offre de
logements qui ne cesse de croitre depuis 2015. C'est I'équivalent de dix mois de mises en

chantiers, comparativement aux deux mois et demi qu'il aurait fallu en 2019.

Graphique 7 : La demande d’ordre démographique a largement dépassé le rythme des
mises en chantier ces derniers trimestres

Moyenne mobile sur quatre trimestres, données trimestrielles annualisées et prévision de I'évolution de la
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Nota : La demande d’ordre démographique correspond a la variation trimestrielle du nombre de ménages.
Sources : Société canadienne d’hypothéques et de logement, Statistique Canada et calculs de la Banque du Canada Derniére observation : 2023T4

Certaines de ces pressions se reflétent dans les données sur l'inflation. Le recul des prix des
logements observé au cours du présent cycle de resserrement de la politique monétaire est
moins prononcé que ce que laissaient présager les épisodes antérieurs, et on prévoit que
I'inflation liée au logement contribuera de maniére significative a l'inflation en 2024 et en
2025°.

8 Selon des études menées ailleurs dans le monde, I'immigration n’entraine pas nécessairement une hausse des prix
des maisons a moyen et a long terme. Toutefois, contrairement a ce qui se passe au Canada, les groupes
d'immigrants dans ces travaux de recherche étaient peu présents sur le marché du logement, mais contribuaient
de maniére significative a I'offre de logements dans leur pays d'accueil.

 Banque du Canada (2023).
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Consommation

Les modeles macroéconomiques ne relévent généralement pas les différences entre les
habitudes de consommation des immigrants et des non-immigrants. Les observations
recueillies dans le cadre de consultations et d’enquétes semblent toutefois indiquer que ces
différences peuvent étre substantielles : les niveaux de consommation d'une partie des
nouveaux arrivants sont plus élevés a leur arrivée, mais diminuent durablement par la suite en
raison de leurs envois de fonds a I'étranger et de I'épargne qu'ils constituent en vue d'acheter
un logement. Dans |'ensemble, les simulations de modele réalisées permettent de penser que
la hausse initiale supplémentaire de la consommation découlant de I'augmentation récente
de I'immigration au Canada ne devrait pas avoir d'effets macroéconomiques importants au-

dela de ce que les modeles économiques standards prennent déja en compte.

A l'arrivée au Canada
D’apres les résultats de consultations, bon nombre d'immigrants apportent au pays des

sommes d’'argent considérables qu'ils ont épargnées afin de se préparer pour leur futur
emploi, ainsi que pour aménager leur logement et en acheter un éventuellement. La récente
hausse de I'immigration pourrait donc s'étre accompagnée d'une consommation initiale

accrue, qui serait bien supérieure a la contribution des immigrants a I'offre de main-d‘ceuvre.

Pour savoir si cela pourrait stimuler la consommation globale ou les tendances inflationnistes
au Canada, nous utilisons le modeéle LENS. Plus précisément, il s'agit de simuler I'estimation
(probablement située dans la fourchette la plus élevée) d'une possible hausse de la
consommation. Afin de calibrer cette hausse, nous nous basons sur le montant minimum
dont un travailleur qualifié a besoin pour immigrer au Canada en 2023, soit 13757 $'°. Nous
doublons ce montant afin d’avoir une idée de ce que pourraient étre les effets d'une
consommation dans la limite supérieure. Ensuite, nous appliquons cette consommation
supplémentaire a 500 000 personnes, c'est-a-dire a I'augmentation récente du nombre de
nouveaux arrivants’.

Dans I'ensemble, méme avec des hypotheses fortes quant au montant que dépensent les
nouveaux arrivants a leur arrivée au Canada, les effets sur la consommation sont plutot
modestes. Les incidences pour l'inflation sont quant a elles encore plus faibles. Dans un
scénario ou chaque individu dépense le double du montant minimum requis, la
consommation monte au maximum de 0,8 % et I'inflation augmente de moins de 0,1 point de

pourcentage sur un an'2,

19 L es travailleurs non qualifiés pourraient méme dépenser moins d'argent, compte tenu de leur salaire plus bas et
du fait qu'il est moins vraisemblable qu'ils s'établissent au pays de fagon permanente.

" En fait, certains résidents non permanents entrent au Canada en tant que membres d'une cellule familiale; ils ont
ainsi individuellement moins d'exigences a respecter qu’une personne arrivant seule.

12 Cette estimation est obtenue sans qu'il n'y ait de réaction de la politique monétaire.
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Apres l'installation initiale

Les résultats d’enquétes révélent qu'aprés avoir effectué les premieres dépenses pour
commencer leur nouvelle vie au Canada, les immigrants consomment moins que les non-
immigrants (graphique 8). Bien qu’une partie de cette baisse de la consommation puisse étre
attribuable a I'envoi de fonds dans le pays d'origine — comme cela a été bien documenté
dans d'autres pays —, les résultats d'enquétes montrent qu'au Canada cette épargne semble
servir principalement a financer I'achat d'un logement (graphique 9). Cette différence
persiste pendant une dizaine d'années, ce qui correspond a la période au terme de laquelle

les taux d'accession a la propriété de la population immigrée rejoignent ceux des non-

immigrants.

Graphique 8 : Les nouveaux arrivants dépensent une moins grande part Points de
de leur revenu pourcentage
Estimations de la propension marginale a consommer, Enquéte sur les attentes des 5 1.0
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Nota : La propension marginale a consommer de chaque groupe est donnée par la médiane interpolée de la croissance
attendue des dépenses diminuée de la croissance attendue du revenu. Les nouveaux arrivants englobent les résidents
permanents arrivés il y a moins de cing ans et les résidents non permanents. Les immigrés arrivés depuis longtemps
désignent les résidents permanents arrivés depuis cing ans ou plus.

Sources : Banque du Canada et calculs de la Banque du Canada
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Graphique 9 : Les nouveaux arrivants sont plus susceptibles d'épargner pour un

achat important comme celui d'un logement %
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depuis cing ans ou plus.
Sources : Banque du Canada et calculs de la Banque du Canada

5. Implications pour l'inflation
Il est impossible de quantifier les différentes facons dont la récente augmentation de

nouveaux arrivants se répercute sur 'inflation. Les effets globaux semblent toutefois modérés,

sauf dans le domaine du logement.

e Parmi les facteurs contribuant aux pressions inflationnistes, notons :
o une consommation initiale plus élevée en raison de I'épargne accumulée
dans le pays d'origine;
o une demande accrue de logements (par rapport a l'augmentation de |'offre).
e Parmi les facteurs atténuant les pressions inflationnistes, notons :
une hausse de I'offre de main-d‘ceuvre;
des gains de productivité obtenus grace aux travailleurs hautement qualifiés;
une plus faible propension a consommer une fois les nouveaux arrivants
installés dans leur pays d'accueil.

Dans I'ensemble, 'augmentation initiale de I'immigration que le Canada a connue est plus
susceptible d'étre inflationniste a court terme. Cela dit, I'impulsion que la consommation a
fournie a l'inflation est modeste. Dans le modele LENS, la limite supérieure de la baisse des
pressions salariales ne contrebalance pas la hausse modeste de l'inflation découlant de la
consommation. Ces effets ne sont cependant pas substantiels dans le contexte inflationniste
actuel.

Le risque inflationniste est plus important lorsqu'il est question du marché du logement, en
raison des pénuries chroniques de main-d'ceuvre dans le secteur de la construction, des bas
niveaux d’emploi des nouveaux arrivants dans ce secteur, et de la hausse de la demande de

logements par les nouveaux arrivants comparativement a |'offre. Si ce déséquilibre continue
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d'amplifier les difficultés structurelles existantes dans le secteur de la construction
résidentielle au Canada, alors les composantes de I'indice des prix a la consommation liées au
logement pourraient subir un renforcement des pressions haussiéres. Ces pressions
pourraient contrebalancer certains des avantages importants a long terme qu‘apporte
I'immigration en rehaussant I'offre de main-d‘ceuvre.
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