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Faits saillants

= Ce numéro trimestriel' du rapport Evaluation du marché de I'habitation (EMH) présente les plus récents
résultats’ de I'analyse visant 2 déterminer dans quelle mesure des signes de conditions problématiques sont
présents sur le marché de I’habitation de |5 régions métropolitaines de recensement (RMR).

m  Pour évaluer les signes de conditions problématiques sur le marché de I’habitation, le cadre analytique de 'TEMH?
tient compte de quatre facteurs : surchauffe, accélération de la croissance des prix des logements, surévaluation
et construction excessive. Lannexe du premier rapport présentant les résultats, publiés en novembre 2014 dans
un numéro spécial d’Actualités habitation, Canada, décrit en détail le cadre analytique. Un résumé est présenté a
la page 3.

m Selon le cadre analytique, les signes de conditions problématiques sont élevés a Toronto, a Winnipeg, a
Saskatoon et a Regina.

m Selon Iévaluation globale réalisée au moyen de notre cadre, les signes de conditions problématiques demeurent
élevés a Toronto, en raison de la détection de signes d’accélération des prix et de surévaluation.

m  Globalement, depuis la derniére évaluation, les signes de conditions problématiques décelés par notre cadre
sont passés de modérés a élevés pour Saskatoon, car des signes de surévaluation et de construction excessive
sont détectés dans ce centre.

= A Winnipeg et a Regina, les signes de conditions problématiques demeurent élevés en raison de la surévaluation
et de la construction excessive observées sur ces marchés.

m Selon le cadre analytique, les signes de conditions problématiques sont sont modérés a Montréal, a Ottawa et a
Québec.

= A Péchelle nationale, il continue d’y avoir des signes modérés de surévaluation®. Ces signes reflétent une variété
de conditions relatives aux prix a I'échelle du pays, certaines RMR montrant davantage de signes de surévaluation
que d’autres. Notamment, des signes de surévaluation sont maintenant détectés a Toronto, a Vancouver, a
Montréal, a Edmonton et a Saskatoon. Le cadre de la SCHL détecte également d’autres signes de conditions
problématiques — surchauffe, accélération des prix des logements et construction excessive —, qui sont présents
a divers degrés dans les RMR.

ABONNEZ-VOUS
MAINTENANT!

a cette publication et a d’autres rapports du
CAM en passant par le Bureau de commandes,

Les premiers résultats de I'EMH ont été diffusés dans le premier supplément d'Actualités habitation,
Canada en novembre 2014. La SCHL y présentait les résultats pour huit RMR, soit Vancouver, Calgary,
Edmonton, Toronto, Ottawa, Montréal, Québec et Halifax. Les RMR de Saskatoon, de Regina, de
Winnipeg et de St. John's (T.-N.-L.) ont été ajoutées a I'analyse présentée dans le deuxieme supplément
diffusé en avril 2015, et celles de Victoria, de Hamilton et de Moncton ont été ajoutées dans le troisieme

P

supplément publié en aoGt 2015.

La présentation des résultats a été simplifiée pour permettre la comparaison directe entre ['évaluation
actuelle et I'évaluation antérieure.

Auparavant appelée AEPL.

Les résultats ont été obtenus a partir des données de la fin de juin 2015 et des renseignements sur le
marché disponibles a la fin de septembre 2015. La SCHL suit I'évolution du marché de facon continue et
diffusera des mises a jour de 'EMH tous les trimestres.
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a 'adresse www.schl.ca/marchedelhabitation.

C’est pratique et rapide! Vous pouvez
consulter, imprimer ou télécharger les
publications, ou encore vous y abonner et
les recevoir par courriel, le jour méme ou
elles sont diffusées. Mieux encore, la version
électronique des produits nationaux
standards est maintenant gratuite.


www.schl.ca/marchedelhabitation

Evaluation des marchés de I'habitation - Canada - Date de diffusion - quatriéme trimestre de 2015

Apercu du cadre
analytique de ’EMH

Pour dresser un portrait exact de

la situation globale du marché de
I’habitation, il importe de prendre
en compte de multiples sources et
points de données, plutét que de se
fier a une mesure ou a un indicateur
unique.

Le cadre analytique de 'EMH fournit
une vue compléte et intégrée fondée
sur une combinaison d’indicateurs
permettant d’évaluer la situation du
marché de I'habitation.

Le cadre cherche a déceler

I) la présence d’indicateurs
révélant I'existence de conditions
potentiellement problématiques,

et il tient compte également 2) de
I'intensité de ces indicateurs,
autrement dit de la mesure dans
laquelle ils s’écartent de leur
moyenne historique ou cadrent avec
les bulles immobiliéres connues ou
suspectées, par exemple la bulle
des prix observée a Toronto a la
fin des années 1980 et au début des
années 1990, et 3) de la persistance
de ces indicateurs.

En régle générale, des indicateurs
peu nombreux et des indicateurs de
faible intensité ou peu persistants
sont associés a de faibles signes

de conditions problématiques.

A Tinverse, la probabilité qu'un
facteur devienne problématique
s’accroit a mesure que l'intensité
des indicateurs, leur nombre ou leur
persistance augmente.

Plus précisément, le cadre analytique
cherche a déterminer la présence,
Pintensité et la persistance de quatre
principaux facteurs qui peuvent

étre les signes avant-coureurs

de conditions potentiellement
problématiques sur le marché

de P’habitation : |) la surchauffe

de la demande sur le marché de

la revente (demande nettement
supérieure a l'offre); 2) l'accélération
du taux de croissance des prix

des logements; 3) la surévaluation
des prix des logements; 4) la
construction excessive sur le marché
de I’habitation (offre nettement
supérieure a la demande, ce qui
peut refléter une construction
excessive de logements et/ou le
recul de la demande sur le marché
de la revente). Le cadre détermine
également si l'offre est excessive sur
le marché locatif en utilisant le taux
d’inoccupation comme indicateur.

Le cadre tient compte de facteurs
démographiques, économiques et
financiers tels que la croissance de
la population, I'évolution du revenu
personnel disponible et les taux
d’intérét. Il tient compte également
des changements qui se produisent
sur le marché de la revente et

sur le marché de la construction
résidentielle.

Comme il a été mentionné ci-
dessus, un des criteres utilisés dans
l'établissement du cadre analytique
est qu’il devait pouvoir détecter, a
partir de données historiques, les
épisodes antérieurs de conditions
problématiques sur le marché de
I’habitation, par exemple la bulle des
prix des logements qui s’est produite
a Toronto a la fin des années 1980 et
au début de la décennie suivante.

Méme s'’il a repéré d’autres périodes
ou les conditions de marché étaient
peut-étre problématiques, le

cadre pourrait ne pas évaluer avec
exactitude I'état actuel du marché

si les relations entre les différentes
variables prises en compte devaient
se comporter autrement que par le
passé.
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Résultats de PEMH

Apercu national - faibles
signes de conditions
problématiques

Une surévaluation modérée est
encore observée a I'échelle nationale,
ce qui signifie que les prix des
logements sont supérieurs aux
niveaux correspondant au revenu
personnel disponible, a la croissance
démographique et a d’autres facteurs.
Les stocks de logements achevés et
invendus suivent une tendance a la
hausse et se situent au-dessus de

la moyenne historique, en grande
partie a cause du segment des
logements collectifs. Entre autres
facteurs, il est important que les
constructeurs gerent leurs stocks de
maniére a orienter la demande vers
les unités invendues. La surchauffe et
l'accélération des prix des logements
ne sont pas a craindre pour le
moment.

Vancouver - faibles
signes de conditions
problématiques

De faibles signes de conditions
problématiques sont décelés

a Vancouver. Lindicateur de la
surchauffe était inférieur a son seuil
au deuxiéme trimestre, méme si

le marché de la revente favorisait
les vendeurs. La hausse du nombre
d’inscriptions et le volume de
logements en construction ont
contribué a répondre a la demande
croissante des acheteurs. Il y a des
signes modérés de surévaluation au
deuxiéme trimestre, en raison des
prix qui continuent d’enregistrer une
forte croissance.
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Victoria — faibles
signes de conditions
problématiques

Le rythme des ventes de logements
existants était a la hausse au
deuxiéme trimestre de 2015,
surtout dans le segment des maisons
individuelles, et la grande variété

de logements en vente fait que les
acheteurs disposent encore d’un
bon choix de logements dans toutes
les gammes de prix. La croissance
des prix des habitations a été
modérée jusqu’a présent en 2015 et
elle est soutenue par la croissance
démographique. Les constructeurs
ont bien répondu a la demande de
logements neufs, de sorte que le
nombre d’'unités en construction et
les stocks de logements achevés et
invendus correspondent aux normes
historiques.

Calgary - faibles
signes de conditions
problématiques

Des signes modérés de surévaluation
sont détectés, parce que les prix
des logements ont enregistré de
fortes hausses ces derniéres années
mais que la progression du revenu
personnel disponible a ralenti
récemment. En raison des faibles
prix du pétrole, la conjoncture
économique s’est modérée, ce qui a
limité la croissance de 'emploi et du
revenu et réduit la migration nette.

Edmonton - faibles
signes de conditions
problématiques

Il'y a des signes modérés de
surévaluation, la croissance des prix
des logements ayant dépassé celle
du revenu personnel disponible ces
derniers mois. Lassouplissement de
la situation économique entrainé par
les bas prix du pétrole se traduit par

un ralentissement de la croissance
de 'emploi et par une baisse de la
migration.

Saskatoon - signes
élevés de conditions
problématiques

Méme si les prix sont a la baisse a
Saskatoon, leur niveau actuel n’est
pas pleinement soutenu par les
facteurs fondamentaux, ce qui a fait
augmenter les signes de surévaluation,
maintenant jugés modérés. Les
stocks de logements neufs sont
élevés et traduisent une construction
excessive, tout comme le nombre

de logements en construction par
rapport a la population. La diminution
des mises en chantier d’habitations
observée cette année commence

a résorber le probléme de la
construction excessive.

Regina - signes
élevés de conditions
problématiques

Sur le marché de la revente, l'offre
demeure élevée par rapporta la
demande, ce qui crée une conjoncture
favorable aux acheteurs. En
conséquence, les signes d’accélération
des prix des logements, qui étaient
considérés comme étant modérés,
sont maintenant jugés faibles. Des
signes modérés de surévaluation
continuent d’étre observés a

cause du niveau élevé des prix par
rapport aux facteurs économiques

et démographiques fondamentaux.

Le nombre de logements neufs et
invendus par rapport a la population
demeure élevé, surtout du coté

des appartements en copropriété.
Par contre, la baisse des mises en
chantier d’habitations cette année
commence a atténuer le probléme de
la construction excessive.
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Winnipeg - signes
élevés de conditions
problématiques

Il continue d’y avoir des signes
modérés de surévaluation, bien

que la conjoncture récemment
équilibrée du marché ait ralenti la
hausse des prix et que 'emploi et la
rémunération augmentent. Les signes
modérés de surévaluation reflétent
l'effet persistant de la conjoncture
antérieure, caractérisée par une
croissance des prix plus élevée

que ne le justifiaient les facteurs
économiques et démographiques
fondamentaux. Par ailleurs, le nombre
d’unités en construction et le nombre
de logements invendus sont élevés.
Selon les prévisions, les pressions a
la hausse persistantes sur les stocks
devraient étre plus fortes dans le
segment des logements collectifs,

ou des ensembles a I'étape de la
planification seront probablement
mis en chantier durant la prochaine
année. Une saine gestion des stocks
est donc nécessaire pour faire en
sorte que la demande soit orientée
vers les unités invendues.

Toronto - signes
élevés de conditions
problématiques

Laccélération continue des prix au
premier semestre de 2015 s’explique
par la proportion accrue de ventes
de maisons individuelles et par la
croissance plus forte des prix dans
les gammes supérieures. L'offre de
maisons individuelles diminue, tant
sur le marché du neuf que sur celui
de la revente, ce qui a contribué a la
forte augmentation des prix dans ce
segment. La croissance des facteurs
économiques et démographiques
fondamentaux n’a pas égalé la hausse
continue des prix des logements, d’ou
les signes élevés de surévaluation.
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Depuis le dernier trimestre, le
nombre d’unités achevées et
invendues est resté stable, mais élevé;
il demeure supérieur a la moyenne
historique. Toutefois, le nombre
d’appartements en copropriété

en construction a continué de
diminuer grace a la progression

des achévements. Lécart de prix
grandissant entre les habitations

de faible hauteur et les logements
situés dans des tours d’habitations,
conjugué au faible taux d’inoccupation
moyen sur le marché locatif, montre
que les stocks d’invendus pourraient
s’écouler de fagon constante si les
constructeurs gérent bien leurs
stocks.

Hamilton - faibles
signes de conditions
problématiques

Les ventes de logements existants
ont augmenté plus rapidement que

les nouvelles inscriptions au deuxiéme
trimestre, ce qui a fait monter le
rapport ventes-nouvelles inscriptions.
Il continue d’y avoir de faibles signes
de conditions problématiques sur le
marché de I'habitation de Hamilton.
Le raffermissement de I'emploi jusqu’a
présent cette année continue de
favoriser la demande de logements
pour propriétaires-occupants dans
cette RMR.

Ottawa - signes
modérés de conditions
problématiques

Malgré le ralentissement de la
croissance des prix des logements, il y
a des signes modérés de surévaluation
en raison de la forte augmentation
des prix des habitations ces derniéres
années et de la faible progression

des facteurs fondamentaux sous-
jacents. Le nombre d’appartements
en construction est resté stable au
deuxiéme trimestre par rapport aux
trois mois précédents, tandis que

le nombre d’appartements achevés

et invendus a légérement diminué.
Cependant, ces deux nombres se
sont accrus depuis la fin du deuxieme
trimestre, ce qui souligne la nécessité
pour les constructeurs de bien gérer
leurs stocks. Une saine gestion est
d’autant plus nécessaire que les
stocks de logements neufs sont a leur
plus haut niveau cette année.

Montréal - signes
modérés de conditions
problématiques

Les signes élevés de surévaluation
sont attribuables au ralentissement
de la croissance de la demande chez
les accédants a la propriété et a la
progression relativement modeste
du revenu personnel disponible. Le
nombre de copropriétés achevées
et invendues a considérablement
augmenté au cours des deux
derniéres années. Une saine gestion
des stocks est nécessaire pour éviter
que les nombreuses copropriétés

en construction a I’heure actuelle
demeurent invendues au moment de
leur achévement.

Québec - signes
modérés de conditions
problématiques

Les signes élevés de surévaluation
s’expliquent par le ralentissement
de la croissance de la demande chez
les accédants a la propriété depuis
2012 et la progression relativement
modeste du revenu personnel
disponible. Apreés avoir culminé en
2013, le nombre de copropriétés
achevées et invendues a diminué
graduellement grace a I'écoulement
des unités sur le marché. Par contre,
l'offre de copropriétés demeure
élevée sur le marché de la revente.

Société canadienne d'hypotheques et de logement
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Moncton - faibles
signes de conditions
problématiques

Les signes de construction excessive
demeurent modérés parce que les
taux d’inoccupation moyens sont
encore supérieurs a la moyenne et
que le nombre de logements locatifs
en construction reste élevé. Par
ailleurs, les mises en chantier de
logements collectifs ont beaucoup
ralenti cette année, car la croissance
réduite de 'emploi et de la population
continue de refroidir la demande de
logements.

Halifax - faibles
signes de conditions
problématiques

La croissance démographique et

la conjoncture de 'emploi se sont
améliorées depuis la fin de 2014;
ainsi, ces deux facteurs fondamentaux
remontent vers un niveau qui
correspond davantage aux prix des
logements, ce qui réduit les signes
de surévaluation sur le marché de
I’habitation de Halifax. Les signes de
construction excessive demeurent
faibles, mais les stocks d’invendus
sont en hausse dans le segment des
logements collectifs.

St. John’s - faibles
signes de conditions
problématiques

La croissance des prix des logements
a ralenti depuis 2012, ce qui a fait
disparaitre les signes d’accélération
qui étaient décelés auparavant. Le
nombre d’'unités invendues s’est
accru, ce qui donne lieu a des signes
modérés de construction excessive.
Une saine gestion des stocks est
nécessaire pour que ces logements
neufs trouvent preneur.
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Tableau |

Comparaison des résultats des éditions d’aoit et d’octobre 2015
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Signes de conditions problématiques . Faibles |:| Modérés . Elevés

Note | — Les codes de couleur indiquent dans quelle mesure les signes de conditions problématiques sont présents: LEMH vise a détecter non
seulement la présence d'indicateurs associés a des conditions potentiellement problématiques, mais tient compte également de l'intensité de ces
indicateurs (autrement dit de leur écart par rapport a la moyenne historique) et de leur persistance. En regle générale, les indicateurs dont I'intensité
et la persistance sont faibles montrent que les conditions sont peu susceptibles de devenir problématiques. A mesure que le nombre d'indicateurs
persistants se multiplie, les signes que les conditions pourraient devenir problématiques augmentent.

Note 2 — Les résultats des RMR ne sont pas ventilés selon le type de logement ou le quartier. lls correspondent a I'évaluation qui est faite pour
I'ensemble de la RMR.

Note 3 — La cote rouge est attribuée a un facteur seulement si de multiples indicateurs signalent que des conditions potentiellement
problématiques sont fortement présentes et que leur intensité et leur persistance sont élevées. Les seuls facteurs pouvant recevoir cette cote sont
la surévaluation et la construction excessive, car ils sont analysés au moyen de plus d'un indicateur.

Note 4 — Pour faire en sorte que le cadre analytique demeure aussi actuel que possible, nous entreprenons réguliérement un processus de
sélection de modéles, c'est-a-dire que nous évaluons si les modeles des prix des logements que nous utilisons pour mesurer la surévaluation sont
significatifs sur le plan statistique a I'échelle du Canada et des RMR. Les résultats de ce processus peuvent nous amener a changer le nombre
d'indicateurs de conditions problématiques d'une évaluation a l'autre.
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LA SCHL : AU CCEUR DE LHABITATION

La Société canadienne d’hypothéques et de logement (SCHL) est I'organisme national responsable de I'habitation au Canada,
et ce, depuis plus de 65 ans.

En collaboration avec d’autres intervenants du secteur de I’habitation, elle contribue a faire en sorte que le systéme canadien
de logement demeure I'un des meilleurs du monde. La SCHL aide les Canadiens a accéder a un large éventail de solutions de
logements durables, abordables et de qualité, favorisant ainsi la création de collectivités et de villes dynamiques et saines
partout au pays.

Pour obtenir des renseignements supplémentaires, veuillez consulter le site Web de la SCHL a 'adresse suivante :
www.schl.ca ou suivez nous sur Twitter, YouTube et Flickr.

Vous pouvez aussi communiquer avec nous par téléphone, au 1-800-668-2642, ou par télécopieur, au 1-800-245-9274.
De l'extérieur du Canada : 613-748-2003 (téléphone); 613-748-2016 (télécopieur).

La Société canadienne d’hypotheques et de logement souscrit a la politique du gouvernement fédéral sur I'accés des
personnes handicapées a l'information. Si vous désirez obtenir la présente publication sur des supports de substitution,
composez le 1-800-668-2642.

La gamme complete des publications nationales standards du Centre d’analyse de marché (CAM) est offerte gratuitement,

en format électronique, sur le site Web de la SCHL. Vous pouvez consulter, imprimer ou télécharger les éditions déja parues,
ou encore vous abonner aux futures éditions et recevoir automatiquement, par courriel, de I'information sur le marché le
jour méme ou elle est diffusée : c’est rapide et pratique! Visitez le www.schl.ca/marchedelhabitation.

Pour en savoir davantage au sujet du CAM et de la mine de renseignements sur le marché de I'habitation qu’il met a votre
disposition, rendez-vous au www.schl.ca/marchedelhabitation.

© 2015, Société canadienne d’hypothéques et de logement. Tous droits réservés. La SCHL autorise toute utilisation
raisonnable du contenu de la présente publication, a la condition toutefois que ce soit a des fins personnelles, pour des
recherches d’affaires ou d’intérét public, ou encore dans un but éducatif. Elle accorde le droit d’utiliser le contenu a titre
de référence générale dans des analyses écrites ou dans la présentation de résultats, de conclusions ou de prévisions, et de
citer de fagon limitée les données figurant dans la présente publication. La SCHL autorise également ['utilisation raisonnable
et restreinte du contenu de ses rapports dans des publications commerciales, sous réserve des conditions susmentionnées.
Elle conserve toutefois le droit d’exiger, pour une quelconque raison, I'interruption d’une telle utilisation.

Chagque fois que le contenu d’une publication de la SCHL est utilisé, y compris les données statistiques, il faut en indiquer la
source comme suit :

Source : SCHL (ou, selon le cas, « Adaptation de données provenant de la SCHL »), titre de la publication, année et date
de diffusion.

A défaut de quoi ledit contenu ne peut étre reproduit ni transmis a quiconque. Lorsqu’une organisation se procure une
publication, elle ne doit pas en donner I'accés a des personnes qui ne sont pas a son emploi. La publication ne peut étre
affichée, que ce soit en partie ou en totalité, dans un site Web qui serait ouvert au public ou accessible a des personnes
qui ne travaillent pas directement pour I'organisation. Pour obtenir la permission d’utiliser le contenu d’une publication
d’analyse de marché de la SCHL a des fins autres que celles susmentionnées ou de reproduire de grands extraits ou
Pintégralité des publications d’analyse de marché de la SCHL, veuillez communiquer avec le Centre canadien de
documentation sur I'habitation (CCDH); courriel : chic@schl.ca — téléphone : 613-748-2367 ou |-800-668-2642.

Veuillez fournir les informations suivantes au CCDH :
Titre de la publication, année et date de diffusion.

Sans limiter la portée générale de ce qui précéde, il est interdit de traduire un extrait de publication sans l'autorisation
préalable écrite de la Société canadienne d’hypothéques et de logement.

Les renseignements, analyses et opinions contenus dans cette publication sont fondés sur diverses sources jugées fiables,
mais leur exactitude ne peut étre garantie, et ni la Société canadienne d’hypothéques et de logement ni ses employés n’en
assument la responsabilité.

Société canadienne d'hypotheques et de logement
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Actualités habitation, régions

Statistiques mensuelles sur 'habitation

Perspectives du marché, Nord du Canada

Tableaux de données provisoires sur les mises en chantier
Rapport sur le marché locatif : Faits saillants provinciaux
Rapport sur le marché locatif, grands centres urbains
Statistiques sur le marché locatif

Construction résidentielle en bref, centres urbains des Prairies

Rapports sur les résidences pour personnes agées

Obtenez tout de suite 'information dont vous avez besoin!

Cliquez sur www.schl.ca/marchedelhabitation pour consulter
ou télécharger des publications ou encore pour vous abonner.

PORTAIL DE CINFORMATION
SUR LE MARCHE DE CHABITATION

Les données sur I’habitation comme vous les voulez
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Les rapports électroniques du
Centre d'analyse de marché de
la SCHL procurent une foule de
renseignements détaillés sur les
marchés national, provinciaux,
régionaux et locaux.

H Prévisions et analyses :
renseignements sur les
tendances futures du marché
de I'habitation aux échelles
locale, régionale et nationale.

B Données et statistiques :
renseignements sur les
différents aspects du marché de
I'habitation — mises en chantier;
loyers, taux d'inoccupation, et
beaucoup plus!

schl.ca/portailimh
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