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Tendances sur le marché de l'investissement

0l

Les baisses de taux stimulent
I'activité transactionnelle

Les baisses cumulées de 225 points de base (pbs) du
taux directeur entre juin 2024 et mars 2025 ont insufflé
un nouvel élan sur le marché de l'investissement dans la
premiére moitié de 'année. Ce momentum a été
soutenu au deuxiéme semestre par deux autres baisses
de taux, lors de 'annonce de septembre (-25 pbs), suivi
de la réduction du 29 octobre (-25 pbs). La Banque du
Canada a depuis maintenu son taux directeur a 2,25 %.
Ces conditions de financement plus favorables qu’en
2024 ont favorisé une hausse de 35 % du volume de
transactions sur le marché de Montréal. La plupart des
économistes prévoient que la Banque maintiendra ce
taux en 2026, l'inflation étant pour l'instant sous
contrdle. Cela dit, I'incertitude liée aux tensions tarifaires
et leur impact sur I'économie canadienne ont refroidi la
demande locative dans le secteur industriel tout au long
de 2025, et par ricochet I'appétit des investisseurs pour
cette catégorie d'actif, la seule affichant une baisse du
volume de ventes en 2025.

Montréal, championne
canadienne du multifamilial

L'investissement sur le marché multi-résidentiel

de Montréal a connu une année record, avec un peu
plus de 5,0 milliards de dollars (G$) de ventes, soit la
moitié de 'ensemble de l'activité transactionnelle.
D'ailleurs, la Métropole a accaparé plus de 40 % du
volume d'investissement multi-résidentiel a I'échelle
canadienne en 2025. Montréal s'est aussi démarquée
en 2025 par la vigueur de l'activité de développement.
Selon la Société canadienne d'hypothéques et de
logement (SCHL), les mises en chantier a Montréal
ont bondi de 58 % sur I'ensemble de I'année 2025

par rapport a 2024. Cette performance contraste
nettement avec les baisses enregistrées a Toronto
(-13 %) et Vancouver (-10 %). Le nombre de mises

en chantier devrait demeurer élevé en 2026 et
'augmentation marquée de l'offre de nouvelles unités
fera probablement monter le taux d'inoccupation des
logements, alors que la croissance de la population
ralentit due aux récentes politiques d'immigration.
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Retour des investisseurs
sur le marché des bureaux

On observe un raffermissement de la demande sur

le marché des immeubles de bureaux depuis un an.

En 2025, I'absorption nette a atteint 512 000 pieds carrés
(pi®), soit la premiére croissance annuelle positive depuis
2019. Avec la consolidation du retour au bureau, le taux
de disponibilité recule graduellement et la sous-location
se résorbe. Ces signes de reprise ont raviveé l'intérét

des investisseurs pour le bureau. En 2024 et 2025,

les immeubles de bureaux ne comptaient que pour
environ 7 % du volume total des transactions. A mesure
gue les conditions de marché s'améliorent, cette
proportion devrait revenir aux niveaux prépandémie,
soit environ 20 %. Depuis 2020, l'activité d'investissement
s'est surtout concentrée sur des acquisitions
opportunistes, a des prix unitaires nettement inférieurs
aux colts de remplacement. L'achat du 1200 McGill
College par Kingsett Capital en juin 2025, suivi de la vente
de la Tour Deloitte a DekaBank en janvier 2026, laissent
entrevoir un retour progressif des investisseurs
institutionnels vers les actifs de qualité supérieure.



Portrait économique provincial
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Aprés le recul du PIB et 'augmentation
du chdmage enregistré au deuxieme
trimestre, la performance économique
du Québec s'est modestement
améliorée. La croissance de 'emploi

et la baisse du chdmage défient

les prévisions plus pessimistes du
début de I'année, alors que l'incertitude
entourant les politiques tarifaires de
I'administration Trump atteignaient
leur paroxysme.

La baisse de croissance de la
population en 2025 et celle attendue
en 2026 retiennent de plus en plus
I'attention. Cette décroissance

aura un impact sur la demande

en logements et les dépenses

a la consommation.

Les investissements en construction
restent élevés, menés par le multi-
résidentiel, mais pourraient se
normaliser si I'élan démographique
demeure faible.



Indicateurs du marché de l'investissement
du Grand Montréal

Tendances nationales des taux d'actualisation
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Les tendances des taux d'actualisation
moyens a I'échelle nationale sont
stables depuis un an, tout comme le
taux de rendement sur les obligations
de 10 ans. Les économistes prévoient
gue le rendement des obligations
d’Etat de 10 ans devrait demeurer
stable pour la prochaine année,
autour de 3,4 %.

La prime immobiliere par rapport au
rendement des obligations de 10 ans
reste dans la fourchette de 240 pbs a
260 pbs depuis un an.



Indicateurs du marché de l'investissement

du

Grand Montréal

Tendances du taux d’actualisation de la région de Montréal
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Les attentes de rendement pour

le marché des immeubles de bureaux
refletent I'intérét renouvelé

des investisseurs pour ce marché.

A l'exception du secteur multi-
résidentiel, les rendements exigés
restent nettement plus élevés
qu’'en 2019.



d'investissement

Activite 35 % Hausse du volume d'investissement sur le marché

du Grand Montréal en 2025

d U G ra nd M (0 ntrea I Le volume total d'investissement a augmenté de 35 % entre 2024 et 2025. Le volume pour les actifs multi-

résidentiels a bondi de 105 %, grace a des conditions de financement souples, une forte demande et une offre
abondante. Les transactions industrielles sont en baisse marquée, -31 %, par rapport a I'an dernier. L'incertitude

liée aux politiques tarifaires des Etats-Unis assombrit les perspectives & court-terme pour cet actif.

Les transactions de terrains restent rares et complexes, en raison des co(ts de construction encore élevés, d'un
contexte reglementaire toujours ardu et du ralentissement de l'activité de développement de projets industriels.
La demande reste positive pour les centres commerciaux, marché ou il manque toujours de produits. La hausse
de 48 % du volume de transaction d'une année a l'autre s'explique par la vente du centre supra régional

Les Promenades Saint-Bruno en octobre 2025. L'amélioration de la demande de bureaux se refléte par une hausse
de 22 % du volume de transaction cette année. Partout au pays, le travail en présentiel gagne du terrain.

Volume de ventes d'une année a l'autre

Transaction par profil d'investisseurs - Grand Montréal
Type de propriétés Variation annuelle
Investisseurs privés

57.00 %
Industriel 1,7 G$
Investisseurs institutionnels
3.00 % Terrains commerciaux 800 M$
Autre L .
20.00 % Multi-résidentiel 5,0 G$
Centres commercia 1,9G
FPIs / Publique faux ¢
20.00 %
Bureaux 699 M$
Total 10,1 G$

2,5G$

716 M$

25G$

1,3 G$

573 M$

7.5 G$

-31%

12 %

105 %

48 %

22 %

35%
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Activité d'investissement du Grand Montréal

Transaction par catégorie d'actif
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Le capital reste fortement alloué
aux actifs multi-résidentiels,
représentant 48 % du volume

total des ventes pour l'année 2025.
Les centres commerciaux arrivent
en deuxieme position, avec 20 %
du volume total des ventes, ou

1,9 milliards $, dont 565 millions $
pour le centre commercial

Les Promenades Saint-Bruno.

Les transactions de bureaux ne
comptent que pour 7 % du total
de l'activité, mais cette proportion
devrait augmenter en 2026.
L'industriel est en recul et ne
compte que pour 17 % du volume
d'investissement en 2025,
comparativement a 33 % en 2024,
25 % en 2023 et 35 % en 2022.



Industriel

Un ralentissement marqué en 2025

Le marché industriel s'est refroidi en 2025, tant du cbté
locatif que des acquisitions. Les occupants et les
investisseurs, ont pris un pas de recul devant
I'incertitude causée par les politiques tarifaires
imprévisibles de I'administration Trump. La demande
locative n'a pas rattrapé l'offre abondante de nouveaux

projets et I'inoccupation a augmenté a 7,2 % au T4 2025.

On note toutefois un regain d'activité au dernier
trimestre, alors que plusieurs entreprises ont relancé
des projets d’expansion et de relocalisation demeurés
en suspens plus tot dans I'année. Malgré I'absorption
annuelle cumulée négative de -1,1 millions pi2(M pi?),
le T4 2025 s'est soldé par une demande positive

de 1,5 M pi2. La décision de la Cour supréme des Etats-
Unis d'invalider les tarifs imposés dans le cadre de
I'International Emergency Economic Powers Act s'avére
apriori de bon augure pour l'industriel en 2026.

Transactions notables - 2¢ semestre 2025

En baisse de 35 % d'une année a l'autre, I'activité
d'investissement en 2025, soit 1,6 G$, représente
tout de méme 17 % du volume total. Il y a toujours de
I'appétit pour les actifs a vocation industrielle, mais
les acquéreurs sont plus sélectifs, privilégiant la taille,
la qualité et la stabilité des revenus plutdt que

la spéculation. Ces critéres plus restreints attisent

la concurrence pour les actifs stabilisés et bien situés.

Selon le dernier rapport d'Avison Young sur les
Tendances d'investissements immobiliers, les taux
d'actualisation pour le marché industriel de Montréal
ont augmenté, oscillant entre 6,50 % pour les immeubles
récents et 6,75 % pour les produits plus matures,
marquant une hausse de 25 points de base (pbs) par
rapport au premier semestre de 2025.

7050 Saint-Patrick/2370 de la

Province LaSalle/Longueuil 40100000%$/145% Nexus REIT Particulier
7213, rue Cordner LaSalle 30660000 $ /221 % Brasswater SupremeX
980 - 1000, rue de I'Industrie Saint-Jér6me 28400000%$/135% Tricentris Les Entreprises Rolland

20600, avenue Clark-Graham Baie-d'Urfé

1999, boulevard des Sources Pierrefonds-Roxboro 23200000%$/232% BellaRx Inc.

25750000%$/184 %

Pure Industrial Propriété Transfab

Henryka/Gestion Jintoni
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Volume d'investissement industriel
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https://www.avisonyoung.ca/fr/canadian-cap-rate-and-investment-trends

Centres commerciaux

Acquisitions ciblées et rareté de produits

L'intérét des investisseurs pour les centres commerciaux
de qualité ne s'essouffle pas. Le volume des ventes

en 2025 a augmenté de 48 % par rapport a 'année
précédente. Cette augmentation n'aurait été que de 4 %
si ce n'était de la vente par Cadillac Fairview de son
centre super régional Les Promenades Saint-Bruno a
Primaris Reit. Cette transaction s'inscrit dans la stratégie
de Primaris de se différencier des autres FPIs canadiens
en dominant le marché des centres commerciaux
régionaux. Primaris a d'ailleurs aussi acquis Les Galeries
de la Capitale en 2024 au co(t de 325 M$.

Outre cette rare transaction de centre supra régional,
le déploiement de capitaux se concentrent sur des actifs
de qualité, bien loués et générant des flux de trésorerie
stables. Les centres commerciaux axés sur les besoins

Transactions notables - 2¢ semestre 2025

essentiels constituent les types d'actifs préférés, compte
tenu de leur résilience dans un contexte de ralentissement
des dépenses et d'un affaiblissement de la confiance des
consommateurs. Le volume des transactions pour les actifs
de détail sous-représente largement l'intérét réel des
investisseurs pour cette catégorie d'actifs. La liquidité est
abondante pour toutes tailles de transactions, mais I'offre
demeure limitée.

Selon le plus récent rapport d'Avison Young sur
Tendances de rendements immobiliers, les taux
d'actualisation moyens pour les centres commerciaux
varient de 5,5 % pour les meilleurs actifs ayant pignon
sur rue et les batisses a locataire unique, a 6,00 % pour
les centres linéaires de quartier et a 7,0 % pour les
centres commerciaux communautaires avec mail fermé.

Promenades Saint-Bruno

Rive-Sud/ St-Hyacinthe/

Portefeuille Rona Shefford 91794000%$/187 % Galion
Boulevard du Traversier Pincourt 90 500 000 $
Boulevard du Traversier Pincourt

2291 - 2311 Pl Transcanadienne Dorval

St-Bruno-de-Montarville 565 000 000 $ /515 $ Primaris REIT

52500000%$/373 % Automotive Properties REIT

The CF Corporation
9060-4976 Québec inc.

Brasswater LaSalle Investment

70480000%$/395% Automotive Properties REIT = Groupe Autoforce

Immeubles 2291-2311
Place Transcanadienne
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Volume d'investissement centres
commerciaux
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Bureaux

Les immeubles de qualité dans la mire des investisseurs

Le marché des bureaux de Montréal affiche une
amélioration progressive a la fin de 2025, portée par une
absorption de nouveau positive et un modeste recul des
taux de disponibilité. La région métropolitaine a d'ailleurs
enregistré en 2025 sa premiere année de croissance
cumulative depuis 2019, avec une absorption nette totale
de 512 000 pi2.

L'amélioration des conditions de marché ravive l'intérét
des investisseurs pour les actifs de bureaux. Le volume
de ventes en 2025 a augmenté de 22 % par rapport

a 2024. Au-dela des acquisitions a des prix largement
escomptés et inférieurs aux colts de remplacement, on
assiste a un retour de transactions d'actifs bien loués et
de qualité, comme en témoignent 'acquisition du 7200
McGill College en juin par Kingsett et du 2200 McGill
College en juillet par Optimum.

Transactions notables - 2¢ semestre 2025

35200000%$/278 %

2200, avenue McGill College Centre-ville
953-981, boulevard Saint-Jean Pointe-Claire
3510-3540, boulevard St-Laurent Centre-ville Est

950-970, avenue Beaumont

3575, boulevard Saint-Laurent Centre-de-Ile Nord 30 000000 $ /163 $

34000000 % /284 %

Centre-de-Ile Nord 32 500000 $ /334 $

L'acquisition par DekaBank de la Tour Deloitte en janvier
2026 au colt de 279 M$ vient confirmer la tendance. Le
secteur médical est aussi dans la mire des investisseurs,
mais les produits sont rares. Cela dit, les transactions
opportunistes dominent toujours dans la deuxiéme
moitié de l'année 2025. Les Cours Mont-Royal au centre-
ville, les cing batisses de Place du Commerce a Brossard
ainsi que le 6750 de L’Esplanade ont été vendues a
différents investisseurs locaux privés a des prix
largement escomptés, avoisinant 100 $ le pied carré.

Selon l'enquéte d'Avison Young sur les Tendances
d'investissement immobilier, les taux d'actualisation
oscillent entre 7,25 % pour les actifs de catégorie A

au centre-ville et 9,00 % pour les immeubles

de catégorie B en banlieue. Si de légéres compressions
sont attendues pour 2026, les taux demeurent de 150 a
200 pbs supérieurs a 2019.

Optimum Financial iA Groupe Financier

Réseau MaClinique Brunswick Health Group

33000000%/184 % Attitude Allied

Université de Montréal Montez Corporation

YULiv / Armco Capital Allied
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Volume d’investissement bureaux
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Multi-résidentiel
Le double du volume de ventes de I'an dernier

Les actifs multi-résidentiels restent le produit
d'investissement favori, avec la moitié du volume total
des ventes de 2025. Le volume total d'investissement a
plus que doublé entre 2024 et 2025. De plus, les ventes
d'immeubles multi-résidentiels sur le marché de
Montréal comptent pour 43 % du volume national.

Les investisseurs privés dominent l'activité
d'investissement, a 78 % en proportion, suivis des
capitaux institutionnels a 17 %. On note d'ailleurs le
retour en force a Montréal de Boardwalk REIT, qui a
conclu la plus importante transaction du 2¢ semestre,
soit I'acquisition de Central Parc a Laval, un complexe
récent et stabilisé. Un autre complexe récent est passé
aux mains d'une FPI, soit Cap Reit, qui poursuit sa
stratégie de rajeunissement de son portefeuille.

Transactions notables - 2¢ semestre 2025

249 000 000 $ /460260 $ Boardwalk REIT

3405, boulevard Le Carrefour Laval
3440, boulevard Saint-Elzéar O Laval
5885, avenue Marc- Chagall Cote-Saint-Luc
5150-5500 Macdonald portfolio  Montréal

Port de Mer Longueuil

137 000000 $ /479000 % Realstar Group

98 500000 $ /255181 % Kejja

Les plus grosses transactions du deuxieme semestre
portent sur des propriétés construites depuis cing ans
ou moins, a I'exception du Port-de-Mer. Or, I'intérét des
investisseurs pour les produits neufs s'essouffle.
L'inoccupation dans cette catégorie est en hausse,
résultant d'une quantité record de nouvelles unités et de
prix de moins en moins abordables pour un revenu de
ménage moyen, allongeant la période de stabilisation.

Les taux d'actualisation demeurent stables. Selon le
dernier rapport d'Avison Young sur les Tendances
d'investissements immobiliers, les taux d'actualisation
pour les immeubles de haute densité varient de 4,25 %
au centre-ville a 4,50 % en banlieue. Pour les produits
de faible densité, cet écart est de 4,50 % a 4,75 %.

On anticipe un modeste mouvement a la hausse

en 2026.

Saroukian Group

178 000 000 $ /408 250 $ CAPREIT RioCan

Trantor Realty

128 000 000%$ /128 000 $  Federal Real Estate FedCon

Hazelview Investments
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Volume d'investissement multi-résidentiel
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Terrains a vocation commerciale

Peu de transactions sur I'lle de Montréal

Le volume de transactions de terrains a vocation
commerciale et industrielle enregistre en 2025

une légere hausse de 12 % par rapport a I'année
précédente et ce, malgré les défis auxquels font face
les promoteurs. En effet, les colts de détention restent
élevés notamment a cause des délais causés

par I'hésitation des occupants devant l'incertitude,

ou la complexité entourant I'obtention de permis

de construction.

L'activité transactionnelle est davantage tournée vers
la périphérie. Sur les quelques 130 transactions

de terrains en 2025, on n"en compte que 32 sur Ifle
de Montréal. Laval et la Rive-Nord comptent
respectivement pour 24 % et 19 % du nombre

de transactions, cette proportion étant a 32 %

pour les secteurs de la Rive-Sud et de la Montérégie.

Transactions notables - 2¢ semestre 2025

Adresse (Vocation) Prix de vente / $ par plz

Cela dit, la plus importante vente du deuxieme semestre
concerne un projet de développement situé sur I'lle de
Montréal, a Lasalle. Aux prises avec des problémes de
liquidité, le promoteur Brivia a vendu le site du Centre
Carnaval a Groupe Laberge, un promoteur de Québec,
qui y développera un projet de 2,3 millions de pieds
carrés comprenant 2 150 unités d'habitation.

Le complexe sera géré par Kevlar.

La deuxiéme plus importante vente du semestre

s'est aussi conclue dans un contexte de restructuration
financiere, alors que le Groupe Montoni a acquis un
terrain de Guzzo, pour le revendre quelques semaines
plus tard au méga détaillant Costco, qui y implanterait
un deuxiéme magasin-entrep6t a Laval.

Centre Carnaval, boul. Newman  LaSalle 62 000000%$/101$ Canac immobilier Brivia

Boulevard Saint-Martin O Laval 22800000%/24% Costco Montoni

Avenue de la Croisée Terrebonne 16640000 $/66 % Ville de Terrebonne Fonds de Solidarité FTQ
Rue Léon-Malouin Coteau du lac 13965860%/24,5% MRC de Vaudreuil Soulanges Broccolini

350, avenue Liberté Candiac 9800000%$/105% Rosefellow Ville de Candiac
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Volume d'investissement
terrains a vocation commerciale
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Source: Costar
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