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�� Ce numéro trimestriel du rapport Évaluation du marché de l’habitation (EMH) présente les plus récents 
résultats1 de l’analyse visant à déterminer la présence de signes de conditions problématiques sur le marché  
de l’habitation national et celui de 15 régions métropolitaines de recensement (RMR). Des rapports détaillés 
pour ces RMR sont aussi disponibles2. 

�� Pour évaluer les signes de conditions problématiques sur le marché de l’habitation, le cadre analytique de  
l’EMH tient compte de quatre facteurs : surchauffe, accélération des prix des logements, surévaluation et 
construction excessive. L’annexe du présent rapport fournit une description détaillée du cadre.

�� Les conditions problématiques les plus courantes dans les 15 RMR visées par l’EMH demeurent la surévaluation 
et la construction excessive. La surévaluation est détectée dans neuf RMR et la construction excessive,  
dans sept d’entre elles. Le cadre de la SCHL montre que d’autres signes de conditions problématiques,  
dont la surchauffe et l’accélération des prix des logements, sont aussi présents à divers degrés dans les RMR.

�� Depuis la dernière évaluation, les signes de surévaluation ont augmenté sur les marchés de Vancouver,  
de Hamilton et de Saskatoon.

�� Selon le cadre analytique, les signes de conditions problématiques sont encore élevés dans quatre RMR,  
soit à Toronto, à Calgary, à Saskatoon et à Regina. À Toronto, les signes élevés s’expliquent par l’accélération 
des prix et la surévaluation. Même si nous ne détectons pas de signes de construction excessive dans cette 
RMR, nous sommes préoccupés par le niveau élevé des stocks d’appartements en copropriété achevés et 
invendus. À Calgary, à Saskatoon et à Regina, les signes de conditions problématiques sont élevés en raison  
de la surévaluation et de la construction excessive.

�� Globalement, depuis la dernière évaluation, les signes de conditions problématiques décelés par notre cadre 
sont passés de faibles à modérés pour Vancouver, compte tenu des signes élevés de surévaluation qui y sont 
détectés. L’évaluation globale est demeurée inchangée pour tous les autres centres.

�� Dans l’ensemble, le cadre d’analyse montre que les signes de conditions problématiques sont modérés dans  
six RMR, soit à Vancouver, à Montréal, à Edmonton, à Ottawa, à Winnipeg et à Québec. 

�� À l’échelle nationale, nous détectons des signes modérés de surévaluation. Ces signes reflètent une variété de 
conditions relatives aux prix à l’échelle du pays, certaines RMR montrant davantage de signes de surévaluation 
que d’autres. 

Faits saillants

1	 Les résultats ont été obtenus à partir des données de la fin de décembre 2015 et des renseignements  
sur le marché disponibles à la fin de mars 2016. La SCHL suit l’évolution du marché de façon continue  
et diffusera des mises à jour de l’EMH tous les trimestres.

2	 Les rapports régionaux sont disponibles ici.

www.schl.ca/marchedelhabitation
http://www03.cmhc-schl.gc.ca/catalog/productList.cfm?cat=192&lang=fr&fr=1458848305449
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Aperçu du cadre 
analytique de l’EMH 
Pour dresser un portrait exact de 
la situation globale du marché de 
l’habitation, il importe de prendre  
en compte de multiples sources  
et points de données, plutôt que 
de se fier à une mesure ou à un 
indicateur unique.

Le cadre analytique de l’Évaluation  
du marché de l’habitation (EMH)  
répond à cet impératif, car il s’agit d’un  
cadre complet, multidimensionnel  
et intégré d’évaluation des conditions 
du marché. 

Plus précisément, le cadre  
analytique examine quatre principaux 
facteurs qui peuvent être les signes 
avant-coureurs de conditions 
potentiellement problématiques  
sur le marché de l’habitation :  
1) la surchauffe de la demande sur 
le marché de la revente (demande 
nettement supérieure à l’offre);  
2) l’accélération soutenue des prix 
des logements; 3) la surévaluation 
des prix des logements par rapport 
aux niveaux correspondant aux 
facteurs fondamentaux du marché 
de l’habitation (énumérés plus bas); 
4) la construction excessive lorsque 
l’inventaire de logements disponibles 
est élevé.

Pour chaque facteur, le cadre  
cherche à déceler : 1) la présence 
de signaux révélant l’existence 
de conditions potentiellement 
problématiques, et il tient compte 
également 2) de l’intensité de ces 
signaux, autrement dit de la mesure 
dans laquelle ils s’écartent de leur 
moyenne historique ou cadrent avec 
les bulles immobilières connues  
ou suspectées, par exemple la bulle 
des prix observée à Toronto à la  
fin des années 1980 et au début  
des années 1990, et 3) de la 
persistance de ces signaux. 

En règle générale, une situation 
où l’on détecte des signaux peu 
nombreux, de faible intensité ou  
peu persistants est associée à 
de faibles signes de conditions 
problématiques. À l’inverse, la 
probabilité qu’un facteur devienne 
problématique s’accroît à mesure que 
l’intensité des signaux, leur nombre 
et/ou leur persistance augmente. 

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

Le cadre analytique a été conçu 
pour permettre de détecter, à 
partir de données historiques, les 
épisodes antérieurs de conditions 
problématiques sur le marché de 
l’habitation, par exemple la bulle des 
prix des logements qui s’est produite 
à Toronto à la fin des années 1980 
et au début de la décennie suivante. 
La capacité de l’EMH de détecter les 
conditions problématiques actuelles 
repose sur l’hypothèse d’une relation 
temporelle stable entre les prix et  
les facteurs fondamentaux du marché 
de l’habitation.

Résultats de l’EMH 
Aperçu national – faibles signes 
de conditions problématiques

Une surévaluation modérée  
est encore observée à l’échelle 
nationale, ce qui signifie que les  
prix des logements demeurent 
supérieurs aux niveaux correspondant 
au revenu personnel disponible,  
à la croissance démographique et  
à d’autres facteurs fondamentaux. 

Les stocks de logements achevés  
et invendus demeurent au-dessus  
de la moyenne historique, en raison  

du segment des logements collectifs. 
Les constructeurs doivent gérer leurs 
stocks de manière à éviter de les faire 
monter à des niveaux problématiques. 

La surchauffe et l’accélération des 
prix des logements ne sont pas à 
craindre pour le moment.

Victoria – faibles signes de 
conditions problématiques

L’évaluation globale du marché 
de l’habitation de Victoria révèle 
de faibles signes de conditions 
problématiques. Aucun signe de 
surchauffe, d’accélération des prix, 
de surévaluation, ni de construction 
excessive n’est décelé sur ce marché. 
Le nombre de reventes a affiché un 
taux de croissance à deux chiffres, 
alors que les nouvelles inscriptions 
sont restées stables pour tous les 
types de logements dans la région, 
mais l’augmentation des prix des 
logements a été modérée au 
quatrième trimestre de 2015 par 
rapport à la même période en 2014.

Sur le marché du neuf, le nombre  
de logements achevés et invendus 
s’est replié au quatrième trimestre, 
mais il demeure à un niveau qui 
procure aux acheteurs un vaste  
choix de logements dans toutes 
les gammes de prix. En outre, la 
demande de logements neufs  
continue d’être satisfaite adéquatement  
par les constructeurs, à mesure  
que les habitations en construction 
sont achevées.

Vancouver – signes modérés 
de conditions problématiques

Le marché de Vancouver montre 
maintenant des signes élevés 
de surévaluation. Les prix des 
maisons individuelles dépassent 
le niveau qui correspond aux 
facteurs fondamentaux financiers, 
économiques et démographiques. 
L’offre de logements diminue  
sur les marchés du neuf et de 
l’existant, tandis que la demande  
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reste vigoureuse. Ces facteurs 
conjugués exercent des pressions 
soutenues à la hausse sur les prix. 
D’autres mesures de la surchauffe et 
de l’accélération des prix continuent 
de montrer une progression, mais 
elles révèlent de faibles signes de 
conditions problématiques. Compte 
tenu de tous les facteurs, l’évaluation 
globale pour Vancouver indique qu’il 
y a des signes modérés de conditions 
problématiques dans ce centre.

Edmonton – signes modérés 
de conditions problématiques

Nous continuons de détecter des 
signes modérés de surévaluation 
à Edmonton en raison du 
ralentissement de la croissance 
des facteurs économiques et 
démographiques fondamentaux.  
Les stocks de logements neufs sont 
en hausse, tandis que le nombre 
d’unités en construction demeure 
élevé. Il est possible que le marché 
montre des signes de construction 
excessive à l’avenir, car on s’attend  
à ce que les stocks continuent  
de croître.

Calgary – signes élevés de 
conditions problématiques

Les prix des logements à Calgary 
n’ont pas été entièrement soutenus 
par les facteurs économiques et 
démographiques fondamentaux,  
d’où les signes modérés de 
surévaluation. La faiblesse des  
cours du pétrole et de l’activité 
économique s’est traduite par  
des pertes au chapitre de l’emploi  
à temps plein et du revenu, ce qui  
a miné la demande de logements.  
En outre, la détérioration du marché 
du travail et la baisse du revenu ont 
fait diminuer le nombre de personnes 
venues s’installer dans la région – 
un autre facteur qui a modéré la 
demande de logements. 

Nous détectons aussi des signes 
modérés de construction excessive  
à Calgary, où le taux d’inoccupation 
est monté à un niveau élevé. L’offre  
de logements s’est accrue sur  
les marchés locatifs primaire et  
secondaire, alors que le ralentissement  
économique a réduit la demande  
de logements locatifs.

Saskatoon – signes élevés  
de conditions problématiques

La révision à la baisse des données 
démographiques des derniers 
trimestres a contribué à faire 
passer l’évaluation des signes de 
surévaluation de modérés à élevés. 
Les stocks d’unités neuves sont élevés 
par rapport à la population dans les 
segments des maisons individuelles 
et des maisons en rangée, et le taux 
d’inoccupation des logements locatifs 
a augmenté, de sorte que les signes 
de construction excessive demeurent 
élevés à Saskatoon.

Regina – signes élevés de 
conditions problématiques

La conjoncture favorable aux 
acheteurs a exercé des pressions  
à la baisse sur les prix au quatrième 
trimestre. Par contre, les signes 
modérés de surévaluation sont plutôt 
attribuables au ralentissement de 
la croissance du revenu personnel 
disponible. Les stocks élevés de 
logements neufs par rapport à la 
population, surtout du côté des 
appartements en copropriété, et 
la hausse du taux d’inoccupation 
des logements locatifs continuent 
de refléter des signes élevés de 
construction excessive à Regina.

Winnipeg – signes modérés  
de conditions problématiques

Les signes de conditions problématiques  
demeurent modérés dans la RMR 
de Winnipeg. Le nombre d’unités 

achevées et invendues sur le marché 
des logements de propriétaires-
occupants a augmenté au quatrième 
trimestre de 2015, ce qui a maintenu 
les stocks au-dessus du seuil associé 
à une construction excessive 
problématique. Les stocks ont 
augmenté du côté des logements  
collectifs et des maisons individuelles,  
mais ce sont surtout les appartements  
en copropriété qui ont fait monter  
le nombre de logements achevés  
et invendus au-delà du seuil 
problématique.

Hamilton – faibles signes de 
conditions problématiques

Dans la RMR de Hamilton, nous 
détectons des signes modérés de 
surévaluation en raison de la forte 
croissance des prix des maisons 
individuelles, laquelle dépasse le 
niveau correspondant à l’évolution 
des facteurs fondamentaux, dont 
la population, l’emploi et le revenu. 
De plus, le rapport ventes-nouvelles 
inscriptions est resté supérieur au 
seuil utilisé pour déceler les signes de 
surchauffe. À Hamilton, ce rapport 
tend à être élevé en raison des 
nombreux acheteurs venant d’ailleurs, 
qui alimentent les ventes mais pas 
les inscriptions, même s’ils étaient 
déjà propriétaires. Ce facteur aide 
à expliquer pourquoi le marché de 
Hamilton a favorisé constamment les 
vendeurs, une situation qui a exercé 
des pressions à la hausse sur les prix.

Toronto – signes élevés de 
conditions problématiques

La croissance toujours forte des 
prix au quatrième trimestre de 
2015 s’explique par la proportion 
accrue de ventes de logements de 
faible hauteur de prix relativement 
élevé, plus particulièrement de 
maisons individuelles. Le nombre 
réduit de mises en chantier de 
maisons individuelles ces dernières 
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années signifie que la demande a été 
davantage absorbée par le segment 
haut de gamme du marché de la 
revente. Ainsi, l’offre de maisons 
individuelles a diminué sur les 
marchés du neuf et de la revente, 
ce qui a contribué à l’augmentation 
rapide des prix. La croissance du 
revenu personnel disponible et  
de la population n’a pas égalé 
la hausse continue des prix des 
logements, d’où les signes élevés  
de surévaluation.

Le nombre d’unités achevées et 
invendues est resté stable, mais  
élevé; il demeure supérieur à la 
moyenne historique. L’écart de  
prix grandissant entre les logements 
de faible hauteur et les unités dans  
les tours d’habitation a rendu le 
marché des copropriétés existantes 
favorable aux vendeurs en 2015. 
Ce facteur, conjugué au faible taux 
d’inoccupation moyen sur le marché 
locatif, montre que les stocks 
d’invendus pourraient s’écouler 
de façon constante. Le nombre 
d’appartements en construction a 
augmenté au quatrième trimestre, 
signe que les constructeurs devront 
continuer de surveiller le niveau de 
leurs stocks.

Ottawa – signes modérés  
de conditions problématiques

Nous continuons de détecter des 
signes modérés de construction 
excessive sur le marché de l’habitation  
d’Ottawa. Le nombre d’appartements 
en copropriété achevés et invendus 
par 10 000 habitants a augmenté 
constamment en 2015 et il s’est 
accru à nouveau au quatrième 
trimestre, d’où les signes modérés 
de construction excessive. Cette 
hausse des stocks d’invendus s’est 
accompagnée d’une progression  
du taux d’inoccupation dans 
les marchés locatifs primaire et 
secondaire, ce qui laisse présager  
un affaiblissement de la demande. 
Bien que le nombre de copropriétés 

en construction ait diminué au 
quatrième trimestre, une saine 
gestion des stocks demeure nécessaire  
jusqu’à ce que le nombre élevé 
d’unités achevées et invendues  
ait été absorbé par le marché.  
La conjoncture du marché continue 
de révéler de faibles signes de 
surévaluation en raison de la 
croissance des prix, qui est modeste 
mais supérieure à la croissance 
attendue compte tenu de la faible 
progression du revenu.

Montréal – signes modérés  
de conditions problématiques

Le cadre d’analyse renvoi des  
signes modérés de surévaluation.  
La croissance des prix reste  
modérée sur le marché de la revente, 
mais tout de même supérieure à 
celle attendue compte tenu des 
facteurs fondamentaux, notamment 
le ralentissement de la croissance 
de la population des accédants à 
la propriété (les 25 à 34 ans) et la 
progression relativement modeste  
du revenu personnel disponible.  
Le nombre de logements en 
copropriété achevés et invendus  
s’est stabilisé mais demeure élevé. 
Une saine gestion des stocks  
est nécessaire pour éviter que  
les nombreuses copropriétés  
en construction à l’heure actuelle 
demeurent invendues au moment  
de leur achèvement.

Québec – signes modérés  
de conditions problématiques

Le cadre d’analyse renvoi des signes 
élevés de surévaluation. Ces résultats 
s’expliquent, entre autres, par le 
récent repli du bassin d’accédants à 
la propriété. De plus, depuis le début 
des années 2000, la croissance des 
prix a été plus rapide que celle du 
revenu disponible des ménages.  
Par ailleurs, le niveau élevé de  
l’offre de copropriétés neuves et 
existantes continue de susciter  
une certaine inquiétude.

Moncton – faibles signes  
de conditions problématiques

Il y a des signes modérés de 
construction excessive dans la 
RMR de Moncton, car le taux 
d’inoccupation demeurait élevé en 
octobre 2015, à 7,4 %. Le rapport 
ventes-nouvelles inscriptions est  
resté faible au quatrième trimestre, 
et les prix moyens ont légèrement 
diminué. En outre, les signes de 
conditions problématiques sont 
faibles à l’heure actuelle pour ce qui 
est de la surchauffe, de l’accélération 
des prix et de la surévaluation dans  
le marché de Moncton.

Halifax – faibles signes de 
conditions problématiques

Le nombre de reventes est resté 
stable en 2015, mais le taux de 
croissance des prix a fortement 
augmenté dans certains secteurs, 
ce qui pourrait faire craindre 
une surévaluation si cette forte 
progression persiste. En revanche, 
selon notre cadre, le marché de la 
RMR de Halifax montre de faibles 
signes de surchauffe, d’accélération 
des prix et de construction excessive.

St. John’s – faibles signes de 
conditions problématiques

La croissance des prix des  
logements a continué de s’affaiblir. 
Nous détectons des signes modérés 
de construction excessive en raison 
du nombre relativement élevé de 
logements achevés et invendus.  
Par contre, les stocks de logements 
ont légèrement diminué au cours des 
deux derniers trimestres. En octobre, 
le taux d’inoccupation demeurait 
stable, à 4,7 %, et la demande de 
logements locatifs continue d’être 
soutenue par les retraités qui 
quittent le marché des logements 
pour propriétaires-occupants. 
L’affaiblissement global de l’activité  
sur le marché de l’habitation 
s’explique par la diminution  
de la croissance économique  
et l’effet des bas cours du pétrole.
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Faibles Modérés ÉlevésSignes de conditions problématiques

Tableau 1

Comparaison des résultats des rapports de janvier 2016 et d’avril 2016

Note 1 – Le code de couleur indique dans quelle mesure les signes de conditions problématiques sont présents. L’EMH est un cadre analytique 
exhaustif qui vise à détecter non seulement la présence d’indicateurs associés à des conditions potentiellement problématiques, mais tient compte 
également de l’intensité de ces indicateurs (autrement dit de leur écart par rapport à la moyenne historique) et de leur persistance. En règle 
générale, les indicateurs dont l’intensité et la persistance sont faibles montrent que les conditions sont peu susceptibles de devenir problématiques. 
À 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. Ils correspondent à l’évaluation qui est faite pour 
l’ensemble de la RMR. Cependant, les rapports régionaux fournissent une analyse plus détaillée sur ces marchés. 

Note 3 – La cote rouge est attribuée à 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 régulièrement un processus de 
sélection de modèles, c’est-à-dire que nous évaluons si les modèles des prix des logements que nous utilisons pour mesurer la surévaluation 
demeurent significatifs sur le plan statistique à l’échelle du Canada et des RMR. Les résultats de ce processus peuvent nous amener à changer  
le nombre d’indicateurs de conditions problématiques d’une évaluation à l’autre.

Principaux facteurs de l’Évaluation du marché de l’habitation

Surchauffe

La surchauffe se produit lorsque 
la demande d’habitations dépasse 
de façon significative et persistante 
l’offre. Le rapport ventes-nouvelles 
inscriptions (RVNI) sert d’indicateur 
d’une possible surchauffe du marché  
de la revente. Pour déceler une 
surchauffe problématique, l’EMH  
compare le RVNI à des seuils. 
Quand la demande est forte  
par rapport à l’offre, les prix  
des logements augmentent 
généralement plus rapidement.  
Des conditions de surchauffe 
soutenue peuvent mener à 
l’accélération des prix des logements 
neufs et existants. Cependant, 
lorsque cet équilibre commence  
à se rétablir, les indicateurs de 
surchauffe (et d’accélération) 
commencent à s’atténuer, et la 
croissance des prix des logements 
ralentit progressivement.

Accélération des prix des 
logements

Dans un marché équilibré, le rythme  
de croissance des prix des logements  
suit l’augmentation du coût de la  

vie des ménages. Il y a accélération 
des prix des logements lorsque 
le taux de croissance des prix 
augmente puis s’intensifie pendant 
plusieurs trimestres. À terme,  
en cas d’accélération prolongée,  
les prix des logements peuvent 
s’écarter des niveaux dictés par 
l’inflation globale du coût de la  
vie et donner lieu, avec le temps,  
à une surévaluation. 

Pour évaluer l’accélération des prix 
réels des logements, le cadre d’EMH 
utilise un test statistique* mis au 
point pour repérer les périodes 
d’accélération des prix des actifs.

Surévaluation

La surévaluation correspond à une 
situation où les prix des logements 
se maintiennent bien au-dessus 
des niveaux dictés par les facteurs 
fondamentaux du marché de 
l’habitation tels que le revenu,  
la population et les coûts actuels  
et prévus de financement.

Le cadre d’EMH conjugue plusieurs 
mesures et modèles d’analyse des 
prix des logements pour évaluer le 
niveau de ces prix selon les facteurs 

fondamentaux. La différence entre 
les prix des logements observés sur 
le marché et leurs niveaux estimatifs 
qui sont dictés par les facteurs 
fondamentaux permet d’estimer  
le degré de  surévaluation et de 
sous-évaluation. L’emploi de mesures 
et de modèles différents accroît la 
fiabilité des résultats.

Construction excessive

La construction excessive 
correspond à une situation où  
l’offre surpasse la demande de 
manière importante sur le marché 
de l’habitation. Dans ce contexte, 
des pressions à la baisse sur le  
prix des logements sont nécessaires 
pour écouler l’offre excédentaire.

Pour déterminer s’il y a construction 
excessive dans le marché de 
l’habitation, l’EMH utilise deux 
indicateurs qui se rapportent à 
l’offre de logements disponibles :  
le taux d’inoccupation des logements 
locatifs et le nombre de logements 
achevés et invendus par tranche de 
10 000 habitants. L’EMH compare 
le niveau actuel et les tendances 
récentes de ces indicateurs au  
seuil de risque. 

* Pour en savoir davantage sur la méthode employée, voir Phillips, Wu et Yu, Explosive Behaviour in the 1990s NASDAQ: When Did Exuberance Escalate Asset Values?, 2008.
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Annexe

Méthodologie
Cette annexe comporte une description  
technique du cadre d’analyse utilisé 
pour l’Évaluation du marché de 
l’habitation (EMH). Le but de l’EMH  
est de fournir au public une évaluation 
rapide, précise et fiable des marchés 
canadiens de l’habitation afin de détecter  
les conditions problématiques. 

S’appuyant sur les résultats publiés de 
recherches économiques et financières 
prenant en compte les caractéristiques 
des marchés de l’habitation au Canada, 
l’EMH utilise différentes méthodes 
économétriques et des données de 
sources variées. L’EMH valide les 
modèles au moyen des périodes 
passées de déséquilibre du marché  
de l’habitation, par exemple celle  
de la fin des années 1980 à Toronto  
et celle d’avant la crise financière 
mondiale de 2007-2008 à Calgary. 

1. Aperçu de l’EMH
Pour dresser un portrait représentatif 
de la situation globale du marché  
de l’habitation, il est essentiel de 

prendre en compte de multiples 
sources et points de données,  
plutôt que de se fier à une mesure ou  
à un indicateur unique. L’EMH répond  
à cet impératif, car il s’agit d’un cadre 
complet, multidimensionnel et intégré 
d’évaluation des conditions du marché. 

Pour repérer les déséquilibres ou les 
conditions problématiques du marché 
de l’habitation, le cadre de l’EMH 
examine quatre facteurs : 1) la surchauffe  
de la demande sur le marché de la 
revente (demande nettement supérieure  
à l’offre); 2) l’accélération soutenue des 
prix des logements; 3) la surévaluation 
des prix des logements par rapport aux 
niveaux correspondant aux facteurs 
fondamentaux du marché de l’habitation;  
4) la construction excessive lorsque 
l’inventaire de logements disponibles 
est élevé.

Comme le montre le tableau 2, plusieurs  
indicateurs sont utilisés, dans la mesure 
du possible, pour évaluer ces quatre 
facteurs. Par exemple, la surévaluation, 
évaluée par l’écart entre les prix observés  
et ceux attendus compte tenu des 

facteurs économiques, financiers et 
démographiques fondamentaux,  
est estimée au moyen de quatre 
modèles économétriques, dont chacun 
est évalué au moyen de trois séries 
distinctes de données sur les prix  
(voir la partie 2 pour en savoir plus).

Comment l’EMH détecte-t-elle les 
déséquilibres significatifs ou les 
conditions problématiques?  
Tout d’abord, l’EMH utilise plusieurs 
indicateurs pour évaluer la présence  
de signes de conditions potentiellement 
problématiques en utilisant des seuils 
prédéterminés. Si des signes sont 
détectés, l’EMH en analyse l’intensité, 
autrement dit la mesure dans laquelle ils 
s’écartent de leur moyenne historique 
ou cadrent avec les bulles immobilières 
connues ou suspectées, par exemple 
celle observée à Toronto à la fin des 
années 1980 et au début des années 
1990 ou celle observée à Calgary  
avant la crise financière mondiale  
de 2007-2008. 

Tableau 2 : Facteurs et indicateurs correspondants de l’Évaluation du marché de l’habitation

Facteurs Indicateurs

Surchauffe Rapport ventes-nouvelles inscriptions1 (Multiple Listing Service® 2  (MLS®) ou Centris®3)

Accélération des prix des logements4 Prix MLS® moyen
Prix Centris® moyen 

Surévaluation Prix MLS® moyen
Prix Centris® moyen
Indice des prix des logements neufs (IPLN) de Statistique Canada
Indice de Prix de Maison Teranet-Banque NationaleMC

Construction excessive Taux d’inoccupation des logements locatifs5

Nombre de logements en propriété absolue et en copropriété achevés et invendus (stocks de logements) 
par tranche de 10 000 habitants6

1	 Dans l’ensemble du marché MLS® canadien, lorsque le rapport ventes-nouvelles inscriptions (RVNI) est inférieur à 40 %, les prix des habitations augmentent 
généralement dans une proportion inférieure au taux d’inflation globale. On est alors en présence d’un marché favorable aux acheteurs, aussi appelé marché 
acheteur. Un RVNI supérieur à 55 % est caractéristique d’un marché vendeur. Dans un marché favorable aux vendeurs, la hausse des prix des logements est 
en général plus forte que l’inflation globale. Quand le RVNI se situe entre ces deux limites, on dit que le marché est équilibré.

2	 Multiple Listing Service® (MLS®) est une marque de commerce enregistrée de l’Association canadienne de l’immeuble (ACI).
3	 Fédération des chambres immobilières du Québec (FCIQ) par Centris®.
4	 L’adoption de l’Indice de Prix de Maison Teranet-Banque NationaleMC et de l’Indice des prix des logements neufs en tant qu’indicateurs d’accélération 

demeure provisoire. Par conséquent, seule la mesure du prix MLS® moyen est actuellement employée pour évaluer l’accélération des prix des logements.
5	 Taux d’inoccupation moyen des appartements du marché locatif primaire (immeubles comptant au moins trois logements locatifs) au Canada, selon 

l’Enquête sur les logements locatifs effectuée à l’automne.
6	 Le nombre de logements dont il est question ici ne tient compte que des centres urbains de 50 000 habitants et plus. Les stocks de logements correspondent 

 au nombre d’unités achevées et non écoulées à une date donnée. Une unité est considérée comme « écoulée » lorsqu’une entente d’achat a été conclue.
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Annexe  (SUITE)

Ensuite, l’EMH détermine la persistance 
des signaux. Le cadre d’analyse présume 
que les indicateurs du marché peuvent 
s’écarter des valeurs correspondant  
aux facteurs fondamentaux sans que 
cela soit nécessairement le signe de 
conditions problématiques, pourvu  
que cet écart soit faible et de courte 
durée. Dans certains cas, l’écart peut 
découler de facteurs temporaires sur  
le marché. 

Comment les résultats sont-ils présentés?
L’EMH utilise un code de couleur  
pour indiquer l’évaluation de chacun  
des quatre facteurs. Le vert signifie  
que de faibles signes de conditions 
problématiques sont détectés, 
autrement dit que les signes de 
déséquilibre sont absents ou pas 
suffisamment persistants pour que  
les conditions soient problématiques. 
Le jaune est associé à des signes 
modérés de conditions problématiques 
et indique qu’un seul indicateur  
montre de l’intensité et la persistance. 
La cote rouge est attribuée à un  
facteur seulement si de multiples 
indicateurs signalent que des conditions 
potentiellement problématiques sont 
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. 

Comment le cadre d’EMH est-il validé? 
Pour valider l’EMH, nous avons utilisé  
le taux de demandes de règlements  
de l’assurance prêt hypothécaire de  
la SCHL. Les résultats montrent que  
la détection de plusieurs facteurs de 
l’EMH est plus révélatrice de conditions 
problématiques pour les règlements de 
l’assurance que la détection d’un seul 
facteur. Par conséquent, les différents 
facteurs sont analysés ensemble afin 
d’obtenir une évaluation globale d’un 
marché de l’habitation, laquelle est  
aussi notée sur une échelle de trois 
couleurs (vert, jaune et rouge). Voir 
l’encadré 1 pour l’échelle de couleurs 
pour l’évaluation globale. 

2. Facteurs pris en compte 
dans l’EMH

Comme le montre le tableau 2, le cadre 
d’EMH tient compte de quatre facteurs 
dans son évaluation des conditions du 
marché de l’habitation : surchauffe, 
accélération des prix des logements, 
surévaluation et construction excessive. 

La présente partie offre une description 
détaillée des facteurs utilisés dans 
l’EMH, y compris les indicateurs qui 
servent à évaluer chaque facteur et  
les critères employés pour déterminer 
si un déséquilibre est problématique. 

La règle de décision considère  
deux critères – l’intensité (seuil)  
et la persistance – pour évaluer  
si un facteur est problématique.  
Cette approche réduit le risque de 
produire des évaluations erronées 
fondées uniquement sur des écarts 
mineurs ou des anomalies passagères 
dans les données. Le seuil permet 
d’identifier la borne inférieure  
d’une fourchette représentant  
des niveaux problématiques. Cette 
zone problématique et son seuil 
permettent de déterminer l’intensité  
de l’indicateur en comparant son  
niveau actuel à un niveau rarement 
atteint. La persistance des conditions 
problématiques est évaluée en 
examinant non seulement le point  
de données le plus récent, mais aussi  
la tendance récente.

SURCHAUFFE
La surchauffe se produit lorsque la 
demande d’habitations dépasse l’offre 
de façon significative et persistante.  

Encadré 1 : Échelle de couleurs pour l’évaluation globale

Les quatre facteurs de l’EMH sont 
analysés ensemble afin d’obtenir une 
évaluation globale d’un marché de 
l’habitation donné.

Une évaluation globale de signes  
élevés de conditions problématiques 
(rouge) reflète une situation où  
plus d’un facteur parmi l’accélération 
des prix, la surévaluation et la 
construction excessive montre  
des signes modérés ou élevés  
de déséquilibres. Par exemple,  
des signes élevés de conditions 
problématiques sont présentement 
détectés à Toronto et à Calgary.  
Pour Toronto cette évaluation  
est attribuable à la détection 
d’accélération des prix et de 
surévaluation alors qu’à Calgary, 

l’évaluation est attribuable à des 
signes de surévaluation et de 
construction excessive. L’évaluation 
globale passera de signes élevés  
à modérés à mesure que ces 
déséquilibres se résorberont afin 
d’assurer un suivi après la détection 
de conditions problématiques.

Une évaluation globale de  
signes modérés de conditions 
problématiques (jaune) reflète 
plusieurs cas possibles. Lorsque  
la construction excessive ou  
la surévaluation montrent des  
signes élevés, l’évaluation globale  
sera modérée, comme c’est 
présentement le cas pour Vancouver. 
Aussi, lorsqu’un facteur montre  
des signes modérés et que nous  

avons des craintes concernant un 
autre facteur qui n’est pas encore 
formellement détecté comme 
problématique (qui demeure  
inférieur au seuil), l’évaluation  
globale sera modérée. Par exemple, 
des signes de surévaluation modérés 
sont détectés à Edmonton et  
nous avons des craintes quant  
à une possible construction  
excessive bien qu’elle ne soit  
pas formellement détectée.

Finalement, l’évaluation globale  
de faibles signes de surévaluation 
(vert) s’applique aux autres cas.  
Par exemple, elle peut refléter  
une situation où un des facteurs 
montre des signes modérés de 
conditions problématiques.
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Le rapport ventes-nouvelles inscriptions 
ou RVNI (c’est-à-dire le nombre de 
reventes divisé par le nombre de 
nouvelles inscriptions de logements 
existants sur le marché) est l’indicateur 
utilisé pour évaluer une possible 
surchauffe du marché de la revente. 
Quand la demande est forte par 
rapport à l’offre, les prix des logements 
augmentent généralement plus 
rapidement. Tant que l’équilibre  
de l’offre et de la demande n’est pas 
rétabli et que la surchauffe du marché 
de la revente se maintient, il peut  
se produire des pressions à la hausse 
sur les prix des logements neufs et 
existants. Cependant, lorsque cet 
équilibre commence à se rétablir, les 
indicateurs de surchauffe commencent 
à s’atténuer, et le prix des logements 
ralentit progressivement.

Intensité
Pour déceler les signes d’une 
surchauffe, l’EMH compare le RVNI à 
des seuils problématiques. Le marché 
de chaque région métropolitaine  
de recensement (RMR) ayant ses 
caractéristiques distinctes, les seuils 
utilisés pour évaluer la conjoncture du 
marché de la revente peuvent varier 
d’une RMR à l’autre; ils sont déterminés 
par les analystes de marché locaux de la 
SCHL. Habituellement, dans l’ensemble 
du marché MLS® canadien, un RVNI 
supérieur à 55 % est caractéristique 
d’un marché vendeur. À l’échelle 
nationale, le marché est considéré  
en surchauffe lorsque le RVNI se  
situe dans le haut de la fourchette 
caractéristique d’un marché vendeur, 
autrement dit s’il est supérieur à 70 %.

Persistance
Le cadre d’évaluation indique qu’il y a 
surchauffe si le RVNI dépasse des 
niveaux qui ont rarement été vus  
dans les données historiques. Ces 
niveaux signalent des conditions 
inhabituelles et potentiellement 
problématiques; ils sont définis  
comme étant les seuils. Cependant,  
la surchauffe est détectée lorsque le 
RVNI se maintient au-dessus du seuil 
pendant au moins deux trimestres  
sur une période de quatre trimestres 
consécutifs dans les trois années 
précédant l’évaluation7. La règle de 
décision permet d’éviter de fonder une 
évaluation sur des signaux temporaires. 

ACCÉLÉRATION DES PRIX  
DES LOGEMENTS
L’anticipation d’une croissance future 
des prix des logements peut attirer  
des investisseurs désirant surtout tirer 
profit de l’appréciation à court terme 
du capital, ce qui peut pousser les prix  
à monter encore davantage. Il est établi 
que l’activité spéculative, le mimétisme 
comportemental et l’emprunt excessif 
peuvent accélérer les prix des logements.  
Cette hausse accrue des prix vient 
stimuler davantage l’activité spéculative, 
le mimétisme comportemental et 
l’emprunt excessif et entraîne ainsi  
les prix dans une spirale ascendante. 

Dans un marché équilibré, les prix  
des logements sont censés augmenter 
avec le temps, au même rythme que 
l’augmentation du coût de la vie des 
ménages (souvent mesuré par l’Indice 
des prix à la consommation — l’IPC).  
Il y a accélération des prix des logements 
lorsque le taux de croissance des  
prix commence à augmenter puis 
continue de s’intensifier pendant 

plusieurs trimestres. Essentiellement, 
l’accélération implique que la croissance 
des prix des logements dépasse 
l’augmentation du coût de la vie  
des ménages et que cet écart  
continue d’augmenter. 

À terme, en cas d’accélération 
prolongée, les prix des logements 
peuvent s’écarter des niveaux dictés  
par les facteurs démographiques, 
économiques et financiers sous-jacents 
du marché de l’habitation et donner 
lieu, avec le temps, à une surévaluation. 

Pour évaluer l’accélération des prix 
réels8 des logements, le cadre d’EMH 
utilise une version adaptée d’un test 
statistique mis au point pour repérer 
les périodes d’accélération des prix  
des actifs9. 

Intensité
L’EMH évalue formellement 
l’accélération des prix lorsque leur 
croissance est supérieure à un seuil 
estimé. Cette évaluation repose sur  
un test statistique qui détecte une 
tendance explosive dans une série 
temporelle10.

Persistance
L’accélération des prix des logements 
est détectée lorsque la statistique 
calculée du test dépasse les seuils 
habituels de rejet, ce que nous 
interprétons comme un signal d’une 
accélération insoutenable des prix.

SURÉVALUATION
À court terme, les prix des logements 
oscillent généralement autour des 
valeurs correspondant aux facteurs 
fondamentaux du marché de l’habitation 
(par exemple la croissance du revenu et 

7	 La durée des périodes servant à évaluer la persistance des signaux a été déterminée par notre analyse du taux de demandes de règlements de l’assurance 
prêt hypothécaire de la SCHL. Plus précisément, nous avons mis à l’essai les facteurs de l’EMH et les indicateurs correspondants (le RVNI, par exemple) au 
moyen des taux historiques de demandes de règlements pour voir si ces facteurs, ces indicateurs ou les deux ont une incidence statistiquement significative 
sur la variation de ce taux. Cette analyse a montré que les facteurs ou indicateurs combinés étaient hautement significatifs. 

8	 Le prix réel d’un logement correspond à sa valeur observée (ou nominale) corrigée pour l’inflation de l’IPC.
9	 Pour en savoir davantage sur la méthode employée, voir Phillips, Wu et Yu, Explosive Behaviour in the 1990s NASDAQ: When Did Exuberance Escalate Asset 

Values?, 2008.
10	Pour détecter une accélération des prix des logements, nous utilisons le Test de Dickey-Fuller augmenté (DFA). Selon l’hypothèse nulle, la série présente 

une racine unitaire, alors que selon l’hypothèse alternative, elle présente un processus explosif. Le Test de DFA détecte les accélérations des prix des 
logements sur une période de douze trimestres.

Annexe  (SUITE)
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de la population, et les coûts actuels et 
prévus du financement), et connaissent 
des périodes de surévaluation légères  
et non problématiques tout en  
reflétant globalement l’évolution  
de la conjoncture du marché,  
et non l’apparition de conditions 
potentiellement problématiques. 

Cependant, une surchauffe prolongée 
ou une accélération soutenue des prix 
des logements peuvent entraîner une 
surévaluation du marché de l’habitation. 
Des comportements spéculatifs 
peuvent faire monter les prix à  
des niveaux supérieurs à ceux que 
dicteraient les facteurs économiques  
et démographiques fondamentaux.  
La surévaluation peut aussi se produire 
lorsque les prix mettent plus de temps 
à s’ajuster à une détérioration du 
marché de l’habitation. Par conséquent, 
la surévaluation correspond à une 
situation où les prix des logements  
se maintiennent bien au-dessus des 
niveaux dictés par les facteurs 
fondamentaux du marché de l’habitation.

Le cadre conjugue plusieurs mesures  
et modèles pour évaluer le niveau des 
prix des logements selon les facteurs 
fondamentaux. La différence entre  
les prix des logements observés sur  
le marché et leurs niveaux estimatifs 
dictés par les facteurs fondamentaux 
permet d’estimer le degré de 
surévaluation et de sous-évaluation. 

L’EMH utilise trois mesures des prix, 
c’est-à-dire le prix MLS® moyen de 
revente (ou le prix Centris® moyen de 
la FCIQ), l’Indice du prix des logements 
neufs (IPLN) de Statistique Canada,  
et l’Indice de Prix de Maison Teranet-
Banque NationaleMC. Le cadre d’analyse 
utilise quatre modèles différents11,  
soit un modèle de demande classique, 
un modèle de croissance urbaine,  
un modèle de capacité d’emprunt  
et un modèle hybride. Ensemble,  
ces modèles couvrent une vaste  

gamme de facteurs économiques, 
démographiques et financiers liés à 
l’activité sur le marché de l’habitation  
et aux prix des logements. Ces modèles 
sont décrits dans l’encadré 2.

Pour chacune des mesures des prix 
servant à analyser la surévaluation,  
les quatre modèles économétriques 
sont utilisés pour estimer le niveau  
des prix des logements qui correspond 
aux moteurs fondamentaux de l’activité 
sur le marché de l’habitation. Lorsque 

les prix observés s’écartent de  
manière significative et persistante  
des niveaux indiqués par ces modèles,  
la surévaluation est généralement 
détectée. L’emploi de trois mesures  
des prix et de quatre modèles différents 
accroît la fiabilité des résultats. 

La combinaison de ces quatre modèles 
et des trois séries de prix (selon le 
centre) génère plusieurs estimations 
possibles des prix attendus compte 
tenu des facteurs fondamentaux12 et  

Encadré 2 : Description des modèles  
d’analyse de la surévaluation

Pour chaque modèle, les prix  
des logements et des facteurs 
fondamentaux comme le revenu 
disponible et les taux hypothécaires 
sont ajustés pour l’inflation de l’IPC.

Le modèle de la demande 
classique13 suppose que le niveau  
des prix des logements dépend du 
revenu disponible par habitant, des 
taux hypothécaires sur cinq ans et  
de la population de jeunes adultes.  
Ce modèle laisse présumer que  
la hausse du revenu des ménages 
implique une hausse de la demande 
de logements en réduisant le fardeau 
de l’accès à la propriété et en facilitant  
l’accès au crédit. Les taux hypothécaires  
sont pris en considération parce qu’ils 
ont une incidence sur le montant des 
mensualités. Le modèle suppose aussi 
qu’une augmentation de la population, 
sans accroissement de l’offre de 
logements, entraînera les prix à la 
hausse puisque la rareté relative des 
logements les rendra plus chers tant 
que l’offre n’aura pas été ajustée par 
la construction de nouveaux logements. 

Le modèle de la croissance 
urbaine14 suppose que le niveau des 
prix des logements est influencé par 
les coûts de construction, les prix  

des terrains et la croissance urbaine 
prévue. Ce modèle laisse présumer 
que des coûts de construction plus 
faibles et une productivité plus élevée 
peuvent réduire les coûts globaux  
de production d’unités neuves donc 
freiner la croissance des prix des 
logements. Ce modèle suppose aussi 
qu’un accroissement de la taille de la 
ville entraînera les prix à la hausse en 
raison de la rareté des terrains et des 
frais de navettage. 

Le modèle de la capacité 
d’emprunt15 suppose que les 
ménages ont une capacité d’emprunt 
limitée susceptible de se traduire  
par des difficultés d’accès au crédit 
hypothécaire à l’habitation. Il permet 
d’estimer les prix correspondant aux 
facteurs fondamentaux un utilisant  
un montant représentant la capacité 
d’emprunt maximale. Ce montant 
correspond à la valeur maximale  
du logement qu’un ménage pourrait 
se payer en consacrant 30 % de  
son revenu au remboursement,  
sur une période d’amortissement  
de 25 ans, d’un prêt consenti au taux 
hypothécaire courant sur cinq ans.

Le modèle hybride tient compte de 
facteurs des trois modèles précédents.

11	Les modèles économétriques des prix des logements sont estimés au moyen de techniques de cointégration, comme celle d’Engle-Granger et des moindres 
carrés ordinaires augmentés.

12	L’évaluation de la surestimation repose exclusivement sur les modèles qui répondent aux critères statistiques des méthodes économétriques employées.
13	Le cadre de ce modèle a été utilisé récemment par Gallin (2006) et par le FMI pour le Canada (voir Tsounta [2009]). Le modèle de la demande classique  

a été élaboré initialement par Muth (1960) et figure aujourd’hui dans des manuels d’introduction, comme celui de Mankiw (2001).
14	Voir Kahn (2008), et Mayer et Somerville (2000) pour en savoir plus.
15	Voir Kiyotaki et Moore (1997), et McQuinn et O’Reilly (2008) pour en savoir plus.
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des estimations correspondantes de la 
surévaluation ou de la sous-évaluation. 
L’écart qui sépare les prix des logements  
estimés des prix observés constitue un 
indicateur du degré de surévaluation et 
de sous-évaluation. 

Intensité
L’intensité d’un écart donné (autrement 
dit, l’ampleur de la différence entre  
les prix observés sur le marché et les 
prix estimés en fonction des facteurs 
fondamentaux) est déterminée en 
fonction d’un seuil fondé sur des écarts 
statistiquement significatifs par rapport 
aux moyennes historiques. Ce seuil 
correspond à la valeur du décile 
supérieur des écarts entre les prix 
observés et ceux estimés comme étant 
conformes aux facteurs fondamentaux. 

Ainsi, les signes de surévaluation sont 
évalués comme étant modérés si les 
résidus d’au moins un des modèles de 
surévaluation sont inhabituellement 
élevés, c’est-à-dire lorsque les résidus 
normalisés sont supérieurs à un écart 
type de 1,29. Les signes de surévaluation  
sont évalués comme étant élevés si  
les résidus de plusieurs modèles sont 
inhabituellement élevés.

Persistance
Les indicateurs de la surévaluation 
doivent demeurer supérieurs à leurs 
seuils pendant au moins deux des 
quatre trimestres précédant l’évaluation 
pour être évalués comme persistants16. 

CONSTRUCTION 
EXCESSIVE
Une pénurie d’offre sur le marché de  
la revente peut inciter les acheteurs 
éventuels à chercher à combler leurs 
besoins sur le marché du neuf. Une 
forte demande de logements peut faire 
monter les prix, et cette situation peut 
entraîner à son tour un accroissement 
de l’offre d’habitations. À terme, cette 
offre accrue de logements allégera les 
pressions à la hausse sur les prix  
des logements et contribuera à leur 
ralentissement. 

Cependant, il est possible que cette 
offre accrue surpasse temporairement 
la demande et que l’excédent exerce 
une importante pression à la baisse sur 
les prix des logements. Une réduction 
de la demande sur le marché de la 
revente peut également engendrer  
une offre excédentaire, même en 
l’absence de nouvelles constructions. 
Essentiellement, l’existence d’une 
situation de construction excessive  
est établie lorsque l’offre surpasse la 
demande de manière importante sur  
le marché de l’habitation. Dans ce 
contexte, les pressions à la baisse sur  
le prix des logements sont nécessaires 
pour assurer l’écoulement de l’offre 
excédentaire.

Pour déterminer s’il y a construction 
excessive dans le marché de 
l’habitation, l’EMH utilise deux 
indicateurs qui se rapportent à l’offre 
de logements disponibles : le taux 
d’inoccupation des logements locatifs  
et le nombre de logements en propriété 
absolue et en copropriété achevés  
et invendus par tranche de 10 000 
habitants17.

Intensité
Si le niveau actuel de l’indicateur de 
construction excessive dépasse le  
seuil problématique (correspondant  
au décile le plus élevé), cela signifie que 
l’indicateur est inhabituellement élevé 
par rapport aux données historiques.

Persistance
Il y a des signes modérés de 
construction excessive si un des 
indicateurs (le taux d’inoccupation  
des logements locatifs ou le nombre 
d’unités achevées et invendues par 
rapport à la population) dépasse son 
seuil pendant au moins deux des quatre 
trimestres précédant l’évaluation18.  
Les signes de construction excessive 
détectés sont élevés si les deux 
indicateurs dépassent leur seuil pendant 
au moins deux des quatre trimestres 
précédant l’évaluation.

16	La durée des périodes servant à évaluer la persistance des signaux a été déterminée selon notre analyse du taux de demandes de règlements de l’assurance 
prêt hypothécaire de la SCHL. Se reporter à la note 7 pour en savoir davantage.

17	Le nombre de logements achevés et invendus à l’échelle nationale correspond à la somme de ces logements dans les agglomérations de recensement et 
dans les régions métropolitaines de recensement.

18	La durée des périodes servant à évaluer la persistance des signaux a été déterminée selon notre analyse du taux de demandes de règlements de l’assurance 
prêt hypothécaire de la SCHL. Se reporter à la note 7 pour en savoir davantage.
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 La SCHL : Au cœur de l’habitation 
La Société canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL) est l’organisme national responsable de l’habitation au Canada 
depuis près de 70 ans. 

La SCHL aide les Canadiens à répondre à leurs besoins en matière de logement. En tant qu’autorité en matière d’habitation 
au Canada, elle contribue à la stabilité du marché de l’habitation et du système financier, vient en aide aux Canadiens dans  
le besoin et fournit des résultats de recherches et de l’information aux gouvernements, aux consommateurs et au secteur  
de l’habitation. La SCHL exerce ses activités en s’appuyant sur trois principes fondamentaux : gestion prudente des risques, 
solide gouvernance d’entreprise et transparence. 

Pour obtenir des renseignements supplémentaires, veuillez consulter le site Web de la SCHL à www.schl.ca ou suivez-nous 
sur Twitter, YouTube, LinkedIn et Facebook.  

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, composez le 613-748-2003 (téléphone) ou le 613-748-2016 (télécopieur).  

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

La gamme complète 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 déjà parues, 
ou encore vous abonner aux futures éditions et recevoir automatiquement, par courriel, de l’information sur le marché le 
jour même où 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 l’habitation qu’il met à votre 
disposition, rendez-vous au www.schl.ca/marchedelhabitation.  

Pour vous abonner à la version papier des publications du CAM, veuillez composer le 1-800-668-2642. 

©2016, Société canadienne d’hypothèques et de logement. Tous droits réservés. La SCHL autorise toute utilisation 
raisonnable du contenu de la présente publication, à la condition toutefois que ce soit à des fins personnelles, pour des 
recherches d’affaires ou d’intérêt public, ou encore dans un but éducatif. Elle accorde le droit d’utiliser le contenu à titre  
de référence générale dans des analyses écrites ou dans la présentation de résultats, de conclusions ou de prévisions,  
et de citer de façon limitée les données figurant dans la présente publication. La SCHL autorise également l’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, l’interruption d’une telle utilisation. 

Chaque 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. 

À défaut de quoi ledit contenu ne peut être reproduit ni transmis à quiconque. Lorsqu’une organisation se procure une 
publication, elle ne doit pas en donner l’accès à des personnes qui ne sont pas à son emploi. La publication ne peut être 
affichée, que ce soit en partie ou en totalité, dans un site Web qui serait ouvert au public ou accessible à des personnes 
 qui ne travaillent pas directement pour l’organisation. Pour obtenir la permission d’utiliser le contenu d’une publication 
d’analyse de marché de la SCHL à des fins autres que celles susmentionnées ou de reproduire de grands extraits ou 
l’intégralité des publications d’analyse de marché de la SCHL, veuillez remplir le Formulaire de demande de reproduction  
de documents protégés par les droits d’auteur de la SCHL et le faire parvenir au Centre canadien de documentation sur 
l’habitation (CCDH) par courriel, à l’adresse suivante : chic@schl.ca.Veuillez fournir les informations suivantes au CCDH : 
Titre de la publication, année et date de diffusion. 

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

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

https://twitter.com/SCHL_ca
https://www.youtube.com/SCHLca
https://www.linkedin.com/company/canada-mortgage-and-housing-corporation
https://www.facebook.com/cmhc.schl
http://www.cmhc.ca/fr/inso/bi/loader.cfm?csModule=security/getfile&PageID=284359


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.

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

	 Données et statistiques : 
renseignements sur les 
différents aspects du marché de 
l’habitation – mises en chantier, 
loyers, taux d’inoccupation, et 
beaucoup plus!

RAPPORTS GRATUITS EN LIGNE :

n	 Statistiques du logement au Canada

n	 Rapport de l’Enquête auprès des copropriétaires

n	 Bulletin mensuel d’information sur le logement

n	 Perspectives du marché de l’habitation, Canada
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Faits saillants – Canada et les régions
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n	 Tableaux de données sur le marché de l’habitation :  
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n	 Construction résidentielle en bref, centres urbains des Prairies
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Obtenez tout de suite l’information dont vous avez besoin!  

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

Marché de l’habitation :  
notre savoir  
à votre service

Données à l’échelle  
d’un quartier

Accès rapide  
et facile

Information à un  
emplacement centralisé

Les données sur l’habitation comme vous les voulez

PORTAIL DE L’INFORMATION
SUR LE MARCHÉ DE L’HABITATION

schl.ca/portailimh
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