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I 
INTRODUCTION 

L'assurance-pret hypothecaire en vertu de la Loi nationale sur I'habitation 

(LNH) est Ie principal instrument utilise depuis 38 ans par Ie gouverne

ment federal pour la creation, Ie maintien et Ie perfectionnement du 

systeme de financement de l'habitation au Canada. L'assurance LNH 

garantit a l'emprunteur un acces egal aux prets residentiels dans toutes les 

parties du pays par l'interfinancement des primes et droits de souscription. 

L'assurance facilite l'innovation dans Ie finaneement de I'habitation et 

favorise la concurrence sur Ie marcheS hypothecaire, tout en atteignant 

son mandat d'autonomie financiere a long tenne. 

Le gouvernement federal reexamine periodiquement I'assuranee LNH 

en raison de la fluidite des besoins des emprunteurs hypothecaires et 

du marche qui y repond. La derniere revision a eulieu en 1986. Dans Ie 

cadre d'un vaste mecanisme de consultations publiques, des procedures 

et produits nouveaux ont ete adoptes l'annee suivante. 

Le present document a ete prepare par la Societe canadienne d'hypo

thequcs et dc logement (SCI I L), qui cst l'agence du gouvernement fede

ral en matiere d'habitation. La SCI-IL veut amorcer avec les Canadiens un 

dialogue sur l'assurance LNI-I pour deux nouvelles possibilites de finance

ment de l'habitation, soit la transformation de l'avoir propre foneier, pour 

permettre aux alnes proprietaires de maisons de realiser I'avoir propre 

investi dans leur maison, tout en demeurant dans celle-ci; Ie financement 

avec participation a la plus-value, en tant que source de finaneement pour 

Ie versement initial ou une reduction du taux d'interet. A l'automne de 

1990, les participants a la premiere Conference canadienne sur Ie finanee

ment de l'habitation ont manifeste un interet considerable pour ees 

instruments hypothecaires eventuels. 

Le consensus qui se degagera dans les mois qui viennent fera c1aire

ment savoir au gouvernement federal, par l'entremise de la SCHL, si 

les Canadiens veulent que leur assuranee-pret hypothecaire publique 

serve a faciliter la mise en place de ces nouvelles methodes de finance

ment de l'habitation et de quelle fa~on cette assurance doit etre 

generalement structuree. 
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Les idees et propositions avancees dans ce document reposent sur 

deux principes fondamentaux. Puisque Ie financement de I'habitation 

est de competence federale, les normes nationales enchassees dans la 

LNH doivent etre partie integrante du cadre de la politique de fa~on 

a faire en sorte que, partout, les Canadiens puissent tirer les memes 

avantages eventuels de I'assurance LNH. De plus, il faut preserver la 

caracteristique fondamentale de I'assurance LNH en tant qu'entreprise 

commerciale rentable et equitable sur Ie plan de la concurrence, et sans 

frais pour Ie gouvernement federal. Les aspects essentiels de I'assurance 

LNH a I'egard de la conversion de I'avoir propre foncier et du financement 

avec participation a la plus-value sont, dans certains cas, des idees, et 

dans d'autres, des propositions. Ces approches differentes s'avcrent 

necessaires, car la SCHL ne possede pas les reponses a routes les 

questions. En consequence, Ie fruit de la consultation devrait aider la 

SCHL a converti.r les idees en propositions et a amener les propositions 
au stade des recommandations. 
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MECANISME DE CONSULTATION 

La SCHL souhaite tenir la population au courant des travaux en cours 

sur deux utilisations eventuelles et innovatrices de I'assurance LNH. Dans 

ce document, la SCHL invite Ies consommateurs, y compris les associa

tions de personnes agees, les institutions financieres, I'industrie du loge

ment, les gouvernements des provinces et territoires et les administrations 

municipales, ain si que les autres personnes et associations interessees a 

prendre part a la consu ltation . Nous invitons ceux qui souhaitent repondre 

a ecrire directement a la SCHL d'ici Ie 31 aoOt 1992. 

Ces dernicres annees, la realisation d'un consensus a ete une des 

variab les critiques de la formulation des politiques federales du logement 

et la presente consu ltation ne fait pas exception. L'assurance LNH affiche 

un bilan impressionnant pour ce qui est de mobiliser Ie secteur prive afin 

d'aider les consommateurs d'habitations a repondre a leurs besoins de 

financement par leurs propres ressources. C'est la Ie contexte dans lequel 

se tiendra Ie dialogue large et ouvert avec les intervenants c les. 

La SCHL fera une synthcse des resultats de la consu ltation et les 

utilisera dans les recommandations qu'elle formulera au ministre respon

sab le de la SCHL, Ie ministredes Travaux publics. Par la suite, vers la fin 

de 1992, nous presenterons un memoire au Cabinet. 
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TRANSFORMATION DE L' AVOIR PROPRE FONCIER 

3.1 HISTORIQUE 

Besoins de financemenL des prOprieLail'es ages 

En I'an 2000, les Canadiens de 65 ans et plus constitueront 14 p. 100 de la 

population, comparativement a 11 p. 100 actue ll ement. NeufCanadiens 

ages sur dix vivent dans leur propre maison, plutot qu'en etabli ssement. 

Habituellement, les Canad iens ages sont proprietaires de leur logement 

(65 p. 100) et la plupart de ces logements (90 p. 100) sont libres d'hypo

theque. L'avoir propre foncier est so uvent la principale source de richesse 

de ces 936 000 proprietaires ages, particulierement ceux dont Ie revenu 

est modeste. 

Se lon un sond age mene pour Ie compte de la SCHL en 1987, les 

trois quarts des Canad iens ages prefereraient demeurer chez eux Ie plus 

longtemps possible. Vingt pour cent Ont mentionnc qu'ils env isageraient 

I'encaissement de leur avoir propre fonc ier pour se payer des soins a domi

cile, afi n d'eliminer ou de reporter la nccessitc de I'institutionnalisation. 

Apres la retraite, Ie reve nu diminue habituellement de 30 p. 100 ou plus. 

En consequence, les proprietaires de maisons qui sont incapab les de s'offri r 

Ie me me niveau de logement qu 'avant la retraite peuvent avoir besoin de 

vendre le ur logement pour en acquerir ou en louer un plus abordab le . La 

transformation en especes de I'avoir propre foncier peut servir a reporter 

ce besoin. E lle peut ega lement creer une source immediate d'argent. 

eomptant pour permettre a ce ux qui n'ont pas de probleme d'abordabilite 

de financer, par exemple, des services de soins a domicile qu i, autrement, 

les obligera ient a vendre leur logement, a l'encontre de leurs meilleurs 

interets a long terme. 

Les mecanismes de transformation de I'avoir propre foncier com

meneent a peine a se repandre au Canada (voir details a I'annexe A). 

Aux Etats-Un is, Ie Department of Housing and Urban Development 

facilite actue ll ement la transformation de I'avoir propre foncier a titre 

de projet de demonstration dans Ie cadre de I'assurance hypothecaire de 

la Fede ral Housing Act. 
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Figure 1. Projection du nombre de 
menages de 65 ans et plus 
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Le nombre de menages ou Ie chef a au moins 65 ans 
devrait augmenter de 60 p. 100 en 20 ans, pour passer 
de 1,9 million en 199111 3 millions en 2011. Pendant 
la meme p{Hiode, Ie nombre total de menages devrait 
augmenter de 36 p. 100. 

Figure 2. Valeur de la maison en 
pourcentage de I'actif total des 
personnes agees 
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Source : Slalislique Canada 1984. 

La maison est I'actif principal des menages 
proprietaires de 65 ans et plus, car elle represente, 
globalement, plus de 60 p. 100 de leur richesse totale . 



Figure 3. Avoir propre foncier par 
groupes d'age 
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L'avoir propre foncier de I'ensemble des menages 
proprietaires dont Ie chef a au moins 65 ans etai t 
eva lue il 94 millia rd s de dollars en 1988. 

Figure 4. Mobiliti! des menages canadiens 
N'on! pas demenage de puis cinq ans 
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La transform ation de I'avoir propre fon cier s'adresse 
il ceux qui ne souhaitent pas demenager. En 1990, 
plus de 90 p. 100 des menages proprietaires dont 
Ie chef avait au moins 65 ans n'avaient pas demenage 
depu is cinq ans. 

Transformalion de I'avoir propre foncier 

On e nte nd ge ne rale me nt par transformati on de I'avoir propre foncie r 

I'obte nti on de liquidites par e mprunt sur I'avoir propre fonc ie r chez un 

preteur. L'emprunte ur so uscrit une hypotheq ue sur son logeme nt e t ve rse 

un inte re t au pre te ur. L'e mprunteur conse rve les droits d 'occ upation 

jusqu 'a ce que Ie pre t doive e tre re mbourse, car les liquidites provie nne nt 

de I'avo ir propre fo nc ie r par I' inte rmed iaire d ' un pre t hypoth ecaire, plut6t 

que par la vente du logeme nt. 

Obte nir un pret pour re tire r I'avoir p ropre fonc ie r n'es t pas trcs diffe re nt 

d' un pret pour financer I'achat d ' un logc me nt, la grande exception e tant 

dans la ma ni e re de re mbourser I'emprunt. L'e mprunt so uscrit pour fin an

cer I'achat d' un logeme nt e nt raine un e augme nta ti on de I'avoir propre 

fo ncie r a mes ure q ue I'empru nt est re m bo urse, tandi s q ue Ie prc t pour 

ret ire r I'avo ir propre fonc ie r redui t I'avoir propre a mes ure qu e I'emprunt 

augme nte e n ra ison du re port des ve rse me nts sur Ie pre t. L'e mprunt 

hypo theca ire so uscrit po ur reti re r I'avoir propre fonc ie r augme nte la 

dette et, pour cette raison, s'appe ll e parfois pre t hypothecaire in verse. 

Prel de lransformalion de I'avoir propre foncier 

L'achat d ' un loge me nt au Ca nada cst habitue lle me nt fin ance par un pret 

hypothcca ire a pa ie me nts ega ux (P HP E). Da ns Ie PH PE, I'emprun te ur 

doit ve rse r au preteur un e se ri e de paie me nts me nsue ls ega ux qui re nd e nt 

co mpte du coO t d'e mprunt pe nd ant la periode du ta ux d ' inte re t fixe 

(hab itue lle me nt de 6 mois a 10 ans) tand is q ue I'emprunt cs t amorti de 

fac;on q ue la creance hypoth eca ire soit e nti c re me nt re mboursee a I'inte

ri e ur de la peri ode d'a morti ssement d u prct (habitue ll e me nt 25 ans) . 

Pa r contre, Ie prc t hypo theca ire q ui vise a transforme r I'avo ir propre 

fo ne ie r e n li q ui d ites n 'a pas de pe ri ode pl ani fiee d 'a mortisse me nt et ne 

suppose auc un ve rse me nt hypoth eca ire pe riod iq ue. L es inte re ts co urus 

sont ajoutes pe ri od iq uement au montant de I'emprunt initi a l. Le re m bo ur

se me nt de I'emprunt initi al et des inte rets co urus pre nd la fo rme d ' un 

montant fo rfa ita ire ou pa ie me nt forfaitaire finaJ a I'echeance. Les fonds 

necessa ires a I'acq ui ttement du pret hypotheca ire a verse me nt forfaita ire 

final (P HVFF), sur leque lla t ra nsformati on de I'avo ir propre fonc ie r 

re pose, doive nt provenir de la totalite ou d ' un e parti e du p rod uit net de 

la ve nte du bi e n greve d ' une hypoth eq ue . C'est ce q ui compl e te Ie re trait 

de I'avo ir p ropre fonc ie r. 
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Pret hypothecaire a versement forfaitaire final 

Nous illustrons dans l'exem ple qui suit les carac te ri stiques re latives d u 

PHPE e t du P H VFE Nous supposons un e mprunt de 50 000 $, a un taux 

d ' inte re t de 10 p. 100 e t un re m bourse me nt sur 20 ans. Dans Ie cas d' un 

PHP E, Ie ve rse me nt me nsue l es t de 475,83 $ pour un tota l de 114 199 $ 
sur 20 ans, dont 64 199 $ e n frais d ' inte ret. Dans Ie P HVFF, pui sque Ie 

re mbo urse me nt du pre t es t re porte, ce me me 50 000 $ augme nte ra jusqu 'a 

35 1 999 $ e n 20 ans, dont 30 1 999 $ de frais d ' inte re t. 

E n regIe gene rale, a un n ivea u de transformation de l'avoir p ropre fonc ie r 

choisi par I'emprunte ur, Ie montant correspondant de li qu idites est calc ul e 

de te ll e mani e re que, compte te nu du ta ux d ' in te re t sur Ie pre t et du taux 

pres um e d 'a pprec iati on du bi e n immobili e r, Ie ve rse me nt forfa ita ire a la 

da te d 'echeance prev ue, e n p lus des frais accessoires, ne dev rait pas 

depasser la va le ur marchande q u'a ura alors Ie logeme nt hypotheq ue 

garan ti ssan t Ie pre t. 

A titre d 'exemple, no us supposons un ta ux d 'i nte ret de 10 p. 100, une 

app reciation de 5 p . 100 par an du loge me nt hypo th eq ue e t une echeance 

de 20 ans du PHVFE Le montant e n es peces correspo nd ant a la co nve r

sion de 100000 $ de I'avoir p ropre fonc ie r, ava nt co mptabili sa ti on des 

frais accesso ires, cs t de 37 689 $. En raison du taux d ' inte ret de 10 p. 100, 

I'em pru nt passera de 37 689 $ a 265 330 $ e n 20 ans, mais les 100000 $ 
d 'avo ir pro pre fonc ie r, s'a pprec iant aS p. 100 par an, augme nterontjusq u'a 

265 330 $ dans la me me periode, correspondant ainsi au montant d'emprunt 

non amorti . 

Risque d'emprunt du pret hypothecaire a versement 
forfaitaire final 

Da ns la prati q ue, Ie ta ux d ' inte ret pe ut ne pas e tre constant pe ndant la 

pe ri ode d u pre t, I'a pprec iati on ree lle pe ut e tre plus grande ou moind re 

q ue Ie ni vea u p res um e et Ie P HVFF peut deve nir ex igible avant ou apres 

la da te d'ec heance prev ue. E n conseq ue nce, Ie ve rse me nt fo rfaita ire peu t 

e tre supe ri e ur ou infe ri e ur a la garanti e so us-jace nte. Si cette garantie ne 

co uvre pas Ie pa ie me nt li be rato ire pa rce q ue les taux d ' in tere t sur les prets 

hypoth eca ires so nt plus e le ves, q ue I'app rec iat ion d u b ie n immob ili e r a 

e te in suffisa nte ou q ue la date d 'echeance de I'em prunt a e te reportee, 

Ie pre te ur subirait une pe rte fin ancie re . L'ass urance-pre t hypothecaire 

transfe re ce ri sque d u pre te ur a l'ass ure ur, moye nn ant un e prim e. 

Assurance-pret hypothecaire publique 

L a regle me ntati on actue ll e inte rdit a la plupart des inst ituti ons financ ie res 

ca nadi e nnes de conse ntir des p re ts hypoth ecaires a rapport pre t-va le ur 

7 

Figure 5. Pret hypothecaire a versemeot 
forfaitaire final 
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A un taux d'interet de 10 p. 100, un taux d'appreciation 
de 5 p. 100 et une esperance de vie de 20 ans, la 
transformation de 100 000 S d'avoir propre foncier 
genererait pres de'~ 000 S de liquidites. Apres 20 ans, 
Ie pret et I'avoir propre dii a I'appreciation de la 
rnaison s'etablira ient a 265330 S. 

Figure 6. Incidence du risque 
de longevite 
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Supposons que Ie taux d'appreciation du prix de la 
maison est de 5 p. 100 et que Ie taux d'interet est 
de 10 p. 100. Si la longevite est de cinq ans superieure 
aux previsions, Ie montant du pret depassera de 
93559 $ I'avoir propre dii al'appnlciation de la 
maison. Si la longevite est de cinq ans inferieure 
aux previ.';ions, Ie montan! du pret sera de 45 003 $ 
inferieur a I'avoir propre dii a I'appreciation de 
la maison. 



Figure 7. Incidence du risque lie au 
taux d'interet 
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Si Ie taux d'interet est de 2 p, 100 infEi ri eur aux 
previsions, Ie montant du pret sera egal a I'avoir 
propre dO a I'apprec iation de la maison environ 
13 ans plus tard que prevlt , Ce taux d'interet inferieur 
donnera au proprilHaire un avair propre net de 
84384 $ en 20 ans, apres rembaursement du pret 
et des interets, 

Figure 8. Incidence du risque lie au 
taux d'interet 
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Si Ie taux d'interet est de 2 p, 100 su perieur aux 
previsions, Ie mantant du priH sera egal a I'avoir 
prapre fancier dO II I'appn\cia tian environ 5,5 ans 
plus tot que prevu, En conse quence, le mantant du 
pret depassera I'avoir prapre fancier apprec ie de 
122328 $ en 20 ans, 
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e leve, c'es t~a-dire , se lon la definiti on actue ll e, de passant 75 p. 100 de la 

va le ur du bie n immobilie r, a moins que ces pre ts ne soie nt ass ures en ve rtu 

de la LN H o u q ue Ie montant du pre t hypoth ecaire de passa nt Ie maxi

mu m prescrit soit ass ure par un e socie te pri vee d 'ass urance hypoth eca ire. 

Le syste me des pre ts ass ures es t e ntre e n vig ue ur e n vertu dc la L N H 

e n 1954, afin de proteger les pre te urs de certaines pe rtes, e n cas de defail

lance de I'emprunte ur. Depuis sa creation, I'ass urance-pre t hypoth ecaire 

pu b li q ue a aide 3, 1 m illi ons d'e mprunte urs a fin ancer pres de 120 milli ards 

de do llars de b ie ns immobili e rs; e lle a ains i pe rmi s d 'a tte indre un ce rtain 

nombre d'o bjectifs importants de la po litique publiq ue . 

Fondement de la LNH dans la polilique publique 

L'ass urance LN H a ga ranti un acces ega l a u fin ance me nt hypoth ecaire 

parto ut a u Ca nada. E llc a ap p uye d 'a utres initi a ti ves go uvern e me nta les, 

par exe mpl e la co nst itu t ion de fond s du sec te ur pri ve pour fin ancer la 

produ ct ion de logeme nts soc ia ux. 

L'ass urance LN H a aide Ie marc he des prc ts hypo th eca ires a s'ad apte r a 

I'evo lu t ion de I'econom ie en faci li ta nt I'eme rge nce d ' inst rume nts hypo

theca ires innova te urs et d ' un ITlarc he hypotheca ire second aire. C'es t la 

pie rre angulaire des titres hypotheca ires q ui , grace a la ga ranti e de paie me nts 

ponctue ls offre n t un e no uve ll e so urce de fin ance me nt d e prc ts hypo

theca ires de durees di ve rses et a ugme nte nt la liquidi te des prc ts 

hypothecai res s ur Ie marc he seco nd aire. 

Pui squ e I'ass urance LN H re porte les ri sq ues hypoth eca ires e nt ie re me nt 

sur I'assure ur, e lle a favo ri se la sol vabilite des in stitu t ions fin anc ic res e t 

pe rm is a des prc te urs modestes, d 'cnvergure regionale, dc so utc nir cffi ca

ce me nt la co nc ur rc nce dans un marche hypoth eca irc qui , a ut re me nt, se rait 

dom ine par Ics grand cs in stituti ons fin anc ic res nati ona les. 

Aulofinancement de I'assurance LNH 

Les charges d 'ass urancc contrc Ie defa ut de pa ie mc nt des e mpruntc urs 

son t reu nies dans Ie Fonds d 'ass urance hypoth eca ire (FAH) te nu , par Ie 

go uve rn eme nt fede ral, d e fonct ionn e r e n mode d 'a u tofin ance me nt. A la 

fi n de 1990, I 'ass urance e n vig ue ur da ns Ie F AH to tal isa i t 52,8 mill iard s 

de do ll ars. A I' inte ri e ur du FA H autofinance, I' inte rfinance me nt a primes 

ge ne rales es t Ie moye n utili se pour atte indre les objectifs de I'ass urance 

LN H e n matiere de po liti q ue p ub li q ue. L' interfin ancement sup pose 

I'etabli sse me nt du prix de I'ass urance LNH a des nivea ux te nant 

compte de va ri at ions importantes sur les plans des ri squ es e t des frais 

ad mini st ratifs. 
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3.2 CADRE DE LA POLITIQUE 

Le systeme canadien de financement de I'habitation 

Le systeme canadien actuel de financement de I'habitation est bien inte

gre au marche des capitaux en general et repose presque entierement sur 

des fonds du secteur prive. II n'existe pas de mecanisme direct special 

pour canaliser les fonds hypothecaires sur Ie marche de I'habitation . En 

consequence, Ie secteur de I'habitation doit faire face a la concurrence des 

autres secteurs, sur Ie plan de la demande de capitaux, et il y est parvenu. 

Le systeme de financement de I'habitation est influence par Ie libre jeu 

de I'offre et de la demande; neanmoins, Ie gouvernement federal y con

serve une forte presence nation ale et joue un role de facilitateuf. On 

peut debloquer des fonds publics dans certains cas isoles OLI ce genre de 

financement est plus adequat ou encore, si les prcts de dernier recours 

sont justifies en raison de I'absence de capitaux prives. 

Dans I'optique de I'efficacite du marche, I'assurance LNH sur la 

transformation de I'avoir propre foncier aiderait a rendre plus complet Ie 

systeme canadien de financement de I'habitation. Dans une politique 

publique adequate, offrir I'ass urance LNH servirait I'egalite d'acces des 

emprunteurs, favoriserait la satisfaction des consommateurs et encoura

gerai t, dans I 'ind ustrie, I 'i n novation et la concurrence de favon ren table, 

tout en sauvegardant I'integrite financiere du FAIl. Ces caracteristiques 

sont les fondements du cadre de politique qui suit et dans lequel sont 

preconises les parametres de I'assurance LNH. 

Augmenter I'egalite d'acces des emprunteurs 

Le grand objeetif de I'assurance LNH en matiere de politique publique 

est de garantir un acces egal au financement hypothecaire. Sur Ie plan 

operationnel, on parvient a I'egalite d'acces par I'application d'un ensemble 

national de parametres d'assurance et de lignes directrices de souscription 

assortis, s'i I y a I ieu, de variations geograph iq ues. Les nouveaux prod u i ts 

d'assurance LNH devraient etre offerts aux Canadiens a des conditions 

relativement analogues, sans egard a I'endroit OLI ceux-ci choisissent 

de vivre. 

Promouvoir la satisfaction du consommateur 

Les mecanismes innovateurs de financement de I'habitation sont souvent 

complexes et donnent lieu a des avantages et a des inconvenients parti

culiers qui ne sont pas toujours evidents ou qui ne conviennent pas a tout 
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Figure 9. Incidence du risque lie au 
prix de la maison 
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Si Ie taux d'appreciation est de 2 p. 100 superieur 
aux previsions, Ie montant du pret sera egal a ravoir 
propre foncier dO a rappreciation environ 12 ans et 
demi plus tard que prevu. Ce taux d'appreciation 
superieur donnera au proprietaire un avoir propre net 
de 121 638 S en 20 ans, apres remboursement du pret 
avec interet. 

Figure 10, Incidence du risque lie au 
prix de la maison 
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Si Ie taux d'appreciation est de 2 p. 100 inferieur 
aux previsions, Ie montant du pret sera egal a ravoir 
propre foncier dO a r apprecialion environ cinq ans 
et demi plus t5i que prevu. En consequence, Ie 
montant du prel depassera I'avoir propre foncier 
apprecie de 84 719 $ en 20 ans. 



Ie monde. Bien que l'assurance LNH accordee a tel ou tel type de pret 

hypothecaire ne signifie pas que la SCHL en recommande l'utilisation, la 

Societe se doit de faire ce qu'elle peut pour favoriser une mise en place 

reussie sur Ie marche. La satisfaction de la clientele est la pierre angulaire 

du succes a long terme de toute nouvelle technique de pret hypothecaire. 

Preserver la responsabilite financiere 

L'assurance LNH est conc:;:ue de fac:;:on a permettre au gouvernement 

federal de substituer Ie risque aux depenses, afin de reunir des capitaux 

prives pour repondre aux besoins des emprunteurs hypothecaires. Les 

utilisateurs de l'assurance LNH versent une prime qui rend compte des 

risques et des couts, de mcme qu'une prime generale d'interfinancement 

a l'interieur du FAH autofinance. Cintroduction de tout nouveau produit 

d'assurance LNH doit preserver cette caracteristique fondamentale de 

l'assurance-pret hypothecaire publique. 

Se conformer aux pratiques elablies 

L'ampleur des frais fixes de demarrage est souvent un obstacle a ['inno

vation en matiere de prcts hypothecaires ou a son adoption generalisee 

dans Ie marche. II est possible de reduire ces frais si l'innovation devient 

Ie prolongement d'un produit connu compatible, de sorte qu'elle peut 

ctre offerte de fac:;:on rentable par l'entremise des systemes et documents 

commerciaux en place. Par un maximum d'economie administrative, on 

devrait permettre aux petits prcteurs locaux ou regionaux de concurrencer 

de fac:;:on equitable les grandes institutions financieres nationales. 

Promouvoir la concurrence ella creativite 

Puisque les besoins des emprunteurs sont varies et variables, il est 

possible de presenter un instrument hypothecaire specifique de diverses 

fac:;:ons pour servir certaines niches du marchc. La SCHL desire stimu

ler la creativite des milieux financiers, afin que Ie plus grand nombre 

possible d'emprunteurs puissent trouver sur Ie marche un produit repon

dant a leurs besoins particuliers. La diversite de choix encouragera les 

preteurs a mener leur concurrence par differenciation du service et 

des produits. Ultimement, il en resultera un regime plus compIet de 

financement de l'habitation, aux prix les plus bas et aux meilleures 

conditions possibles. 
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3.3 REALISATION DU CADRE DE LA POLITI QUE 

Aper~u 

L'assurance LNH vise a permettre aux preteurs qui Ont re9u l'approbation 

en vertu de la LNH, sans egard a leur taille ou a leur marche, d'offrir 

relativement sans risque des prets de transformation de I'avoir propre 

foncier. En echange d'une prime, I'assurance LNH protegerait Ie preteur 

du risque de toute insuffisance du bien hypotheque offert en garantie du 

PHVFF et couvrirait les frais accessoires admissibles. 

La responsabilite de I'emprunteur serait limitee au logement hypotheque, 

en raison de la protection offerte par I'assurance LNH. En consequence, 

I'engagement personnel de I'emprunteur ne pourrait normalement pas 

etre obtenu. De plus, I'emprunteur aurait I'avantage de savoir que Ie 

PHVFF ne pourrait ctre exigible sur demande sauf dans certaines 

circonstances raisonnables qui respectent la securite de I'emprunteur. 

Respecter l'egalite d'acces 

L'egalit6 d'acces des emprunteurs serait realisee par un ensemble de para

metres de programme et des lignes directrices et procedures de souscrip

tion qui rendent compte des normes nationales et, Ie cas echeant, des 

variations geographiques. Sur Ie plan operationnel, on pourrait recourir 

a une generalisation rationnel le de certaines variables de risque, par 

exemple Ie type de logement ou l'age de I'emprunteur, pour arriver a 
des conditions d'assurance LNH relativement analogues dans I'ensemble 

du Canada. 

Veiller a la satisfaction de la clientele 

Date d'eclu!ance des prets : La transformation de I'avoir propre foncier repose 

sur Ie retrait de I'avoir propre foncier sans perte des droits d'occupation. 

En vertu de ce principe, Ie PHVFF ne devrait pas devenir exigible sous 

pretexte que Ie logement hypotheque n'est plus une garantie adequate 

du pret. Au lieu de cela, Ie PHVFF devrait etre rem bourse au deccs de 

I'emprunteur ou si Ie logement hypotheque est vendu ou evacue en 

permanence, ou si I'emprunteur enfreint les conditions du pret, par 

exemple s'il n'entretient pas Ie bien ou ne paie pas I'impot foncier, a 
l'eventualite survenant la premiere. 
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Excedent Oil deficit it la vente: Lorsque Ie PHVFF devient exigible, I'emprun

teur ou sa succession peut effectuer Ie versement liberatoire pour empe

cher Ie prcteur d'exercer son droit de ventc, ou permettre au preteur de 

vendre Ie bien pour rembourser Ie pret. L'emprunteur, ou sa succession, 

aurait droit a tout excedent provenant de la disposition du bien, apres 

deduction du versement liberatoire et des frais accessoires admissibles. 

En cas de deficit, Ie preteur presenterait une demande en vertu de 

I'assurance, et non a I'endroit de I'emprunteur ou de sa succession. 

Retrait en especes : Les liquidites provenant de la transformation de I'avoir 

propre foncier pourraient servir a financer une marge de credit consentie 

par Ie prcteur. Dans Ie cadre de cene marge de credit, I'emprunteur ferait 

normalement une serie de retraits en liquide, de temps a autre et scion 

les besoins, so us reserve d'un maximum annuel et d'un plafond de credit 

global. L'e mprunteur pourrait retirer en espcces Ie montant forfaitaire, 

pourvu que ce soit pour financer I'achat d'une rente, ou pour d'autres 

besoins de liquidites approuves par la SCHL pour des motifs humanitaires. 

Ces deux possibilites pourraient ctre combinees. 

Comptabilisation de l'interet : Les intercts commenceraient a s'accumuler des 

que des liquidites seraient prelevecs de cene marge de credit et continue

raient a s'accumuler jusqu'a ce que tous ces retraits en espcces soient 

rembourses , interet compris, au plus tard a la date d 'echeance du PHVFE 

Autre possibilite : I'emprunteur qui deciderait de ne pas utiliser cene 

marge de credit ne devrait rien a I'echeance du PHVFF. 

Pas de ven/,e liee : Puisque la transformation de I'avoir propre foncier 

consiste a produire des liquidites par I'intermediaire du PHVFF, elle 

ne depend pas de la manicre dont on compte utiliser I'argent. En conse

q uen ce, tou te ten tati ve de regrou per la generation d 'argent I iq u ide et 

son utilisation s'ecartera du concept de la transformation de I'avoir propre 

foncier pour se rapprocher davantage des pratiques de vente lice de 

produits financiers. Dans la vente lice, les avantages et les inconvenients 

des transactions individuelles sont habituellement moins transparents, 

pour Ie consommateur non averti, et elles I'empeehent habituellement de 

«magasiner librement» pour trouver les meilleures conditions possibles. 

Le prct pourrait ne pas etre admissible a I'ass uranee LNH, si I'emprun

teur est tenu, comme condition d 'obtention du pret, d'utiliser Ie produit 

de celui-ci pour acheter un produit financier, par exemple un flux de 

revenu, du fournisseur du PHVFF ou d'une institution financiere en 

particulier, ou d'une des institutions financieres d'une liste determinee. 
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Divulgation: Les conditions qui touchent la transformation de I'avoir propre 

foncier doivent etre formulees de fayon a etre comprises par I'emprunteur. 

Pour Ie preteur, la divulgation complete et adequate devrait reposer sur Ie 

detail des conditions et I' explication de leurs consequences. 

Ratification de l'emprunteur: Contrairement au financement hypothecaire 

habituel, dans lequel I'avoir propre augmente a mesure que I'emprunt est 

amorti, la transformation de I'avoir propre foncier entralne une accumula

tion de creance, qui augmente avec Ie temps a un taux croissant en raison 

du caleul de I'interet. Ainsi, apres plusieurs annees, la transformation de 

I'avoir propre foncier devient, a toutes fins utiles, une transaction irrever

sible et Ie pret qui en est a I'origine ne peut habituellement ctre rem bourse, 

si ce n'est par la vente du bien immobilier. Dans ce contexte, il est donc 

important de s'assurer que Ie recours a la transformation de I'avoir propre 

foncier rende compte d'une mQrc reflexion de I'emprunteur. 

Le consommateur devrait ctre tenu de ratifier la transaction au plus tard 

a la date d'echeance d'une periode de reflexion au-dela de laquelle la 

transaction serait nulle et non avenue si elle n'est pas ratifiee. Pendant 

cette periode de reflexion, on s'attend que Ie consommateur examine et 

confirme sa decision de transformer son avoir propre foncier, eventuelle

ment avec I'aide de conseillers independants. 

Transformation de l'avoir propre fonder Snpl)iementaire : Comme nous I'avons 

mentionne precedemment, a un certain niveau de retrait de I'avoir propre 

foncier choisi par I'emprunteur, Ie montant correspondant de liquidites 

obtenues depend de previsions informees de I'appreciation du prix, du 

taux d'interet et de I'esperance de vie. Le montant en liquide augmentc 

avec la hausse presumee du prix du logement et avec la baisse du taux 

d'interct et de I'esperance de vie prevues. A I'inverse, Ie montant des 

liquidites diminue a mesure que baisse la hausse presumee du prix du 

logement et qu'augmentent Ie taux d'interct et I'esperance de vie prevus. 

Dans la pratique, les prix des habitations s 'apprecient a des taux diffe

rents entre marches et selon les types d'habitation. Ces differences pour

raient etre reconnues en offrant a I'emprunteur Ie choix de demander une 

reevaluation professionnelle de la valeur marchande reelle du logement 

hypotheque. Si, cumulativement, I'appreciation reelle est superieure au 

taux presume, la difference entre les deux pourrait etre consideree comme 

avoir propre foncier non engage, so us reserve du taux maximal de transfor

mation de I'avoir propre foncier, et devenir potentiellement admissible a 

une conversion partielle ou totale en liquide. 

De meme, si les taux d'interet s'avcrent plus faibles que les niveaux 

presumes, Ie pret pourrait etre plus modeste que Ie montant prevu. La 

difference entre les deux pourrait etre consideree com me avoir propre 
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foncier non engage, sous reserve d'un plafonnement de transformation 

de I'avoir propre foncier, et devenir potentiellement admissible a une 

conversion partielle ou totale en liquide. 

11 faudrait etablir de nouveaux documents de prets hypothecaires et 

d'assurance LNH, si I'emprunteur veut transformer une partie ou la 

totalite de I'avoir propre foncier non engage resultant de I'examen par 

Ie preteur, de I'epuisement theorique de I'avoir propre foncier par rapport 

au niveau reel. 

Exceptions pour I1wtifs luunanitaires : On accepte generalement les donnees 

sur I'esperance de vie en tant qu'indice raisonnable de la longevite. 

Cependant, les emprunteurs malades en phase terminale meritent des 

egards speciaux. Cas par cas, I'esperance de vie type pourrait etre rajustee 

ala baisse. La formule d'ajustement devrait etre compatible aux pratiques 

retenues actuellement par I'industrie de I'assurance pour racheter, pour 

des motifs humanitaires, les prestations immediates d'assurance-vie aux 

clients atteints d'une maladie mortelle medicalement verifiable. 

Droit de premier refus : Pour beaucoup de Canadiens, la maison est 

beaucoup plus qu'un logement. C'est une residence familiale, qui doit 

ctre transmise d'une generation a I'autre. II serait possible de preserver 

cette tradition en donnant a I'emprunteur et a sa succession Ie droit de 

premier rcfus pour acquerir Ie PHVFF du prcteur sur demande, au 

moment ou Ie pret devient exigible, afin d'eviter de vendre a un tiers 

Ie bien hypotheque. 

Sauvegarder la responsabilite financiere 

L'assurance LNH de transformation de I'avoir propre foncier devrait 

ctre offerte aux Canadiens, sans frais pour Ie gouvernement federal. Pour 

cette raison, Ie concept de cette assurance pourrait englober des mesures 

visant a reduire Ie risque potentiel a un niveau OLI Ie residuel est assurable 

en fonction d'une structure de primes commercialisable et conforme a 

I'autonomie financicre du FAI-I. 

Plafond de transformation: Le taux maximal assurable de transformation 

pourrait aller jusqu'a 75 p. 100 de la valeur d'emprunt du bien immobilier. 

Par contre, il ne pourrait pas y avoir de plafond a la valeur de I'habitation 

ou au montant du prct. La prime pourrait se composer de frais prelimi

naires ponctuels exprimes en pourcentage du montant issu de la trans

formation de I'avoir propre foncier. La prime pourrait ctre deduite des 

liquidites offertes a I'emprunteur dans la marge de credit. 
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Titre libre: Puisque I'assurance ne doit viser que les risques relatifs au prix 

de la maison, au taux d'interet et a la longevite, les risques de delabrement 

de I'immeuble et d'arrieres dans l'imp6t foncier ou Ie paiement des ser

vices publics ne feraient pas partie du calcu l de la prime. II ne faudrait pas 

que ces risques non provisionnes remettent en question la va leur du bien 

immobilier en tant que garantie du PHYFF. En consequence, I'emprun

teur devrait e li miner tout pret hypothecaire ou toute charge sur Ie bien 

immobilier, a moins que la SCHL n'approuve des dispositions contraires. 

L'emprul1teur pourrait decider d'utiliser les liquidites provenant de la 

transformation de I'avoir propre foncier pour rembourser tout pret hypo

theeaire non rembourse ou toute demande de reglement en souffrance. 

Dans la me me veine, I'emprunteur ne devrait pas provoquer I'inscripti on 

de quelque servitude supplementaire apres I'entree en vigueur du PHYFl\ 

sauf sur approbation de la SCH L. 

Application des conditiolls dll pret : En dernier recours, la SCHL devrait 

pouvoir autoriser Ie preteur a prelever des liquidites a la marge de credit 

de I'emprunteur ou a presenter une demande de reglement portant sur 

I'avoir propre foncier non engage, afin de restaurer I'immeuble au nom de 

I'emprunteur ou de regler tout arriere de paiement de l'imp6t foncier ou 

des services publics ou autres versements li es a I'habitation. 

Critere de revenll: L'emprunteur est responsable de l'imp6t foncier, des 

services publics et des travaux de reparation et d'entretien. Ces depenses 

li ees a I'habitation ne devraient pas representer une part exageree du revenu 

de I'emprunteur, apres transformation de I'avoir propre foncier, car habi

tuellement, apres la retraite, Ie revenu diminue, et les liquidites provenant 

de la transformation de I'avoir propre foncier ne sont pas illimitees. 

Pour maintenir la structure des primes LNH aux niveaux les plus bas 

possibles, il ne serait pas avise de demander un supp lement pour se garan

tir de l'incapacite de I'emprunteur d'effectuer les depenses liees a l'habi

tation. Au lieu de ce la, il serait plus raisonnable d'exiger des emprunteurs 

qu'ils fassent la preuve, apres transformation de I'avoir propre foncier, 

d'une capacite de maintenir les depenses liees a I'habitation a I'interieur 

d'un ratio prudent par rapport a leur revenu. 

Reglement dll deficit: De fa90n a parvenir a une economie maximale dans 

l'administration de I'assurance, on pourrait s'attendre que Ie preteur exerce 

son pouvoir de vente si la maison hypothequee est acquise a I'echeance du 

PHYFF et presente une de man de de reglement a I'assurance, en fonction 

du deficit residuaire entre Ie PHYFF et Ie produit de la vente du bien 

hypotheque, en plus des frais accessoires admiss ibles. 
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Harmonisation aux pratiques etablies 

L'assurance LNH sur la transformation de I'avo ir propre foncier doit su ivre 

auss i fidelement que possible les pratiques etabli es dans Ie domaine des 

prets hypothecaires et de I'assurance-pret. De plus, e ll e doit s'approcher 

des pratiques des preteurs en matiere de prets sur marge de credit d'apres 

I'avoir propre foncier, sauf pour I'absence de versements mensuels 

minimaux d'interet et de remboursement du principal sur demande. 

Taux d'interet des PHVFF : Sous la protection de l'assurance LNH, routes 

autres choses etant ega les, Ie taux d'interct applicable aux PHVFF pour 

les retraits d'avoir propre foncier doit etre concurrentie l avec les taux d'inte

ret des PHPE visant a constituer I'avoir propre foncier. Le taux d' inte rct 

su r Ie PHVFF pourrait etre fixe pour la duree du pret ou etab li pendant la 

periode, sous reserve de changements a intervalJcs convenus, ou variab les, 

mais toute correction du taux d ' interet ne devrait pas reduire Ie montant 

maximal des liqui d ites qui fin ancent la marge de cred it. 

SOllscription : La souscription d'assurance doit ctre adequate et e tablie cas 

par cas, a I' interie ur d'un ensemble de conditions conformes a la LNH et 

a la s ituation du marche. On doit percevoir des fra is de souscripti on . 

Restrictions d'admissibilite : L'emprunteur doit avoir la liberte d'utiliser les 

liqui d ites disponibles provenant de la transformation de I'avo ir propre 

foncier pour repondre aux necessites fondamenta les de la vie ou, so us 

reserve de I'approbation de la SCI-I L, pour toute autre fin. lOllt type 

d'habitation prevue pour ctre occupee par son proprietaire a t itre de resi

dence princ ipa le pourra it ct re adm issib le a I'assu rance LNH. Cepend ant, 

un logement utilise exc lu siveme nt pour obten ir des revenus locatifs ne 

devrait pas I'ctre. Le logement ne devra it pas ctre en ITlauvais etat, a 
!Twins que I'emprunteu r convie nn e d'utiliser les li q uidites provenant de la 

transformat ion de I'avoir propre foncier pour regler d'abord Ie prob leme. 

On ne devrait pas imposer a I'emprunteur d'exigence en matiere d'age 

minimum. En regie genera le, plus I'emprunteur est jeune, plus modeste 

sera Ie produ it de la transformat ion de I'avo ir propre foncier, de mcme que 

les avantages financ iers provenant du retrait de I'avoir propre foncier. 

Promouvoir la concurrence et la creativite 

Les cond iti ons de I'assu rance LNH preconisees precedemment visent 

a illustrer, a des fin s de consu ltation, I'une des variations possibles a 

I' inte ri eur du cadre politique defini. II se peut que d'autres possibilites 

offrent des perspectives aussi bonnes ou meilleures par rapport aux 

criteres d'une bonne politique publique. 
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En consequence, il ne faudra pas interpreter ces propositions comme 

des moyens d'utiliser I'assurance LNH pour normaliser la transformation 

de I'avoir propre foncier. L'objet de la politique est d'utiliser les conditions 

preconisees pour I'assurance LNH, ou d'autres qui sont compatibles au 

cadre politique dMini, afin d'aider les preteurs a mettre en marche des 

produits uniques et innovateurs pour atteindre leurs objeetifs de compe

titivite et leur permettre de repondre aux besoins divers du plus grand 

nombre possible d'emprunteurs. 

Tout eomme Ie prct hypothecaire affecte a I'achat d'une maison, Ie 

pret consenti pour retirer I'avoir propre foncier ne sera pas statique au fil 

du temps. Les conditions de I'assurance LNH preeonisees ici visent a 
permettre aux pretcurs de perfectionner leurs produits de transformation 

de I'avoir propre foneier de temps a autre, pour tirer parti des nouveaux 

debouches d'affaires, de meme que pour faire face a I'evolution des 

contextes d'exploitation. 

3.4 RESUME 

Ques tions fondamentales 

Voici les questions fondamentales de politique dans I'assurance des prcts 

de transformation de I'avoir propre foncicr en vertu de la LNII : 

~ Les Canadiens veulent-ils pouvoir obtenir un ftnancement 
assure par la LNH pour effectuer un retrait de I'avoir 
propre foncier? 

~ Les Canadiens croient-ils que les conditions de l'assurance 
LNH preconisees constituent un equilibre raisonnable entre 
I'objectif de la SCHL, a savoir faciliter les choix d'habita
tion des proprietaires ages, et son mandat qui est d'exploiter 
I'assurance LNH de favon saine et commerciale? 

~ Quelles sont les solutions possibles pour parfaire les 
conditions envisagees pour I'assurance LNH, telles 
qu'elles sont resumees plus loin? 

~ Existe-t-il de meilleures favons de repondre aux besoins 
de financement de I'habitation des proprietaires ages et que 
peut utiliser la SCHL a I'interieur de son mandat, et qui 
demeurent conformes au contexte economique et politique 
d'aujourd'hui? 
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Resume des propositions: egalite d'acd~s 

1. Les conditions d'assurance d'application nationale reposent, dans la 

mesure du possib le, sur des genera li sations et rendent compte, au 

besoin, des variat ions geographiques. 

Resume des propositions: satisfaction du consommateur 

2. Le PHYFF devient exigible au deces de I'emprunteur ou si la maison 

est vendue ou liberee, ou encore s'il ya manquement aux conditions 

du prct. 

3. [;emprunteur re<;oit Ie produit excedentaire de la vente, mais n'est pas 

responsable du deficit. 

4. L'emprunteur retire de I'argent comptant d ' une marge de credit, occa

sionne llement ou so us forme de montant forfaitaire , soit pour ac heter 

un flux de revenu ou pour une fin approuvee par la SCHL pour des 

motifs humanitaires, ou les deux a la fois. 

5. L'interct commence a s'accumu ler des qu 'on retire du li qu ide et 

continue a s'accumuler jusqu'a ce que Ie PI-IY FF so it rem bourse, 

ce qui doit survenir au plus tard a la date d'echeance. 

6. l;utilisation du produit du pret n'est pas une condit ion de prct 

du prcteur. 

7. Les conditions du pret doivent etre detaillees et on doit exp liquer 

leurs consequences. 

8. L'emprunteur a un delai de r¢flexion pour ratifier la conversion de 

I'avoir propre foncier. 

9. L'emprunteur peut demander la conversion en liquide de I'avoir 

propre foncier non engage. 

10. Des exceptions sont possibles pour des motifs humanitaires, dans Ie 

cas d'un malade en phase terminale. 

11. L'emprunteur a Ie droit de premier refus sur la propriete, lorsque 

Ie PHYFF devient exigible. 

Resume des propositions: responsabilite financiere 

12. L'avoir propre foncier peut etre transforme en liquide jusqu'a 

concurrence de 75 p. 100 de la va leur d'emprunt du bien immobilier. 

13. Une prime unique et preliminaire d'assurance pourrait etre retenue 

de la marge de credit. 

14. Tout pret hypothecaire en vigueur ou toute demande de reglement 

inscrite a I'endroit du bien immobilier doit etre regie, a moins que la 

SCHL n'approuve d'autres dispositions. 
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15. Aucune servitude supplementaire n'est autorisee a moins que la 

SCHL n'approuve d'autres dispositions. 

16. Le preteur peut retirer des liquidites a la marge de credit ou utiliser 

I'avoir propre foncier disponible pour Ie paiement des taxes ou des 

services publics ou effectuer les reparations au logement. 

17. Les frais lies a 1'11abitation doivent demeurer a l'interieur d'un ratio 

prudent du revenu de I'emprunteur. 

18. Le preteur peut demander Ie rcglement du deficit residuairc. 

Resume des propositions: praLiques elablies 

19. Les prets de transformation de I'avoir propre foncier doivent etre 

harmonises dans la mesure du possible aux pratiques actuelles en 

matiere d'hypothcque et d'assurance. 

20. Le PHVFF doit offrir des conditions et taux d'intcrct concurrentie ls. 

21. La souscription d'assurance doit etre adequate et conforme aux 

condit ions du marche et on doit ex iger des frais de souscription. 

22. L'admissibilitc limite I'objet dll pret allX necessites fondamentales 

de la vic, sallfsi la SCHL approuve d'autres fins, et aux maisons et 

residences principales en bon etat. II n'y a pas d'age minimum 

pour emprunter. 

Resume des proposiLions : concurrence eL creaLiviLe 

23. Les variations sont assurables, pourvu qu'elles se situent a I' interieur 

d u cad re de la pol i tiq ue. 
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Figure 1. Progression des revenus par 
rapport ilia hausse du prix des maisons, 
1981-1990 

100 Pourcentage cumu latif 

80 ~------------------~--~ 

60 ~--------------~~~~~ 

40 Progression des 
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Annee 

Source ,' Statistique Canada et Service inter·agenees IS.IAI, 
marque deposeD de I'Assoc lation canadionne de I'lmmeuble, 

Au cours de la periode de quatre ans commencant 
en 1986,I'accession a la propriete est devenue un 
objectif de plus en plus difficile a atteindre pour les 
menages de revenu moyen qui font des economies 
en vue de I'achat d'une maison. 

Figure 2. Taux d'epargne personnelle 
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Source,' Statisllque Canada, 1990. 

La diminution du taux d'epargne personnelle signifie 
qu'il est de plus en plus difficile d'accumuler une 
mise de fonds . 

4 
FINANCEMENT AVEC PARTICIPATION 

A LA PLUS-VALUE 

4.1 HISTORIQUE 

ObsLacles a I'accession a la proprieLe 

La promot ion de I'access ion a la proprietc re prcse nte une bonne politique 

publique. Les raisons en son( in corporces dans la st ruc(U re mcme de la 

socictc ca nad ien ne qui a c tc et co ntinue ra d 'ctre forte me nt orientce vers 

I'acccss ion a la proprictc. Des sondages rcpctcs indiquent que la proprictc 

d'une maison rcprcsen(c un e asp irati on et une force dominan(e chez la 

majoritc dcs Ca nad ie ns, Le loge men( occupc par Ie proprictaire co nsti(Ue 

un in,porta nt bien national. 

Les locata ires qui ont un reven u leur perme ttant d 'acceder a la propricte 

doivent quand mcme surmon(e r des obstac les: rcunir la mise dc fond s 

initial c et faire face aux frais d'intcrct, particulierement dans les premieres 

ann ces du financemen( du prct hypothcca ire. En vertu du prct hypothc

ca ire a paiemcn(s cga ux qu'utilisent la plupart des emprunteurs, les men

sua litcs hypothcca ires consta ntes, en tan( que proportion du revenu , 

dcclincn( a mesure qu'augmente avec Ie temps Ie reve nu de I ~e mprun(eur. 

En conscq uence, Ie fardeau du financement hypothcca ire cSt plus c levc 

dans Ics premieres an nces du prct et moindre dans les ann ces ultc ricures, 

En mettan( au poin( des prets hypothcca ires conc,: us pour so llicite r d 'a utres 

sources de fin ancc me nt pour la misc dc fonds initi ale o u les frais d'in(crct, 

on pourrait, cstimc-t-on, permcttrc a un million de locata ires au Ca nada 

d'acceder a la propriete. Ce rtaines idees relati ves a ces conce pts hypo

thccaires ont commencc a faire s urface sur Ie marche; nous les analysons 

a I'annexe B, 

PreL hypoLhecaire a paiemenLs egaux 

La methode la plus rcpandue de financement d'une rcs idence au Canada 

est Ie pret hypothecaire a paiements cgaux et a taux fixe. L'emprun(e ur 

ve rse au moin s une mise de fonds minimale ct re mbourse Ie pre t en verse

men(s periodiqucs, habitue llement me nsuels, sur une periode d 'a mortis

se me nt genera lement de 25 ans o u moins. L'avoir propre de I'emprunteur 

de la maison augmen(e a mesure que Ie pret se rembourse et que la maison 

prend de la valeur. 
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Aux fins de l'assurance LNH, I'admissibi lite de I'emprunteur repose su r 

des crite res de souscription, a savoir un coeffic ient d'amortissement brut 

de la dette de 32 p. 100, un coefficient d 'amortissement tota l de la dette 

de 42 p. 100 et un rapport pret-valeur de 90 p. 100 (95 p. 100 pour les 

acheteurs admissib les d'une premiere maison selon un programme de 2 ans. 

Les dons en especes des parents ou de la parente proche, les subven

tions gouvernementa les, Ie capita l-travai l ct Ie financemcnt secondaire 

obtenu a partir d'elbnents d'actif tres liquides sont acceptab les pour la 

mise de fonds . Les achats d'une reduction d'intcrct sont reconnus par 

la LNH dans certaines limites. Le taux d'intcrct peut etre rcduit d'au 

maximum 3 points de pourcentage pour un minimum de trois ans, mais Ie 

taux d'intcret hypothecai rc qu i en resulte est rcgi par un taux minimum. 

Financement avec participation it la plus-value 

Le fin ancement avec participation a la plus-value pour I'achat d'une 

maison est un arrangen,ent d ans lequel I'investisseur non occupant rcduit 

les frais d 'entree ou de possession de I'emprunteur. En retour, I' investisseur 

rec;oit une part de I'apprec iation du bien immob ili e r. Ce la suppose une 

entente de propriete partielle qu i permet a I'emprunteur de be neficier du 

plein droit de proprictc lorsqu' il obtient I'entic re propricte, ou au plus tard 

a une date dctermince. Au moment de I'achat, I'emprunteur et I'invest isseur 

conviennent d'une formule de partage de I'apprcciation de la va leur. 

4.2 PARAMETRES POTENTIELS DE L' ASSURANCE 

Aper~u 

On propose I'assurance LNH sur Ie financement avec parti cipation a 

la plus-va lu e afin que I'emprunteur ayant peu de liquidites puisse acceder 

a la proprictc avec I'a ide d 'u n investisseur non apparentc qui posscde 

beaucoup de comptant, en echangeant une partie des gains de capital 

futurs sur la proprictc pour une certaine mise de fonds ou une concession 

sur Ie taux d'intcret. Ce la permettrait a l'emprunteur d'acq uerir une resi

dence prineipale par reamenagement du fardeau dc li quidites sur une 

certaine pcriode. En consequence, les locataires qui ne dispose nt pas du 

capita l necessaire a court terme, mais qui en sont au premier stade de leur 

vie professionnelle et qui font preuve de bonnes perspectives de gains, 

aura ient la possibilite d'acceder a la propriete. 

Le financement avec participation a la plus-value exigerait que 

l'assurance LNH reconnaisse les prets hypothecaires obtenus a I'egard 

d'une habitation appartenant en partie a un non-emprunteur qui possede 
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Figure 3. Fardeau de la dette dans Ie cas 
d'un pret hypothecaire it paiements egaux 

Rapport mensualites-revenu 

Revenu stable 
30%~----------------------~ 

Augmentation annuelle de 3 % 
27 % I----""""""-...-;:::,...""""------------~ 

24%1----------~~--~;:::,...~~-4 

21 % Augmentation annuelle de 6 % 

18 % 1-----------------------"'-..-1 

15 % 1--.--r--r--,--,--,---,r-,--,--4 
a 3 4 5 6 

Annee 
Dans Ie cas d'un pret hypothecaire a paiements 
egaux, les mensualites correspondent a un pour
centage du revenu qui diminue petit a petit a 
mesure que Ie revenu du menage augmente. 
Pour un emprunteur dont Ie revenu progresse de 
3 p. 100 par annee, un rapport mensualites-revenu 
de 30 p. 100 tombe a 22,3 p. 100 au bout de dix ans 
et a 16,6 p. 100 au bout de 20 ans. 

Figure 4. Revenu necessaire selon 
Ie taux hypothecaire 
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Taux hypothecaire 
SOllrce : Statistique Canada , 1990. 
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Si Ie taux hypothecaire est in!erieur a 13 p. 100, un 
menage canadien moyen age de 25 a 44 ans possede 
un revenu suffisant pour rembourser un pret hypo
thecaire de 100 000 $. Lorsque Ie taux hypothecaire 
depasse 13 p. 100, il devient plus difficile de financer 
I'achat d'une maison. 



un interet dans I'appreciation future de la va le ur de la maison. Le finance

ment assure en vertu de la LNH est actue llement offert a l'egard des 

maisons qui sont la copropriete d'emprunteurs non apparentes possedant 

I'un et l'autre des droits d'oceupation, ains i qu'aux emprunteurs ayant peu 

de li quid ites qui res;oivent une certaine mise de fonds eomme paiement 

initial ou une aide au niveau du taux d'interet. II n'est pas offert a ceux qui 

souhaitent uti li ser les fonds d'un investisseur non apparente qui, en retour, 

a des droits sur une partie des ga in s en capital. 

Objectif de politi que publique 

L'objectif du financement avec participation a la plus-value assure en 

vertu de la LNH est d'offrir aux aeheteurs eventue ls de maisons la 

possibi li te de puiser a cette nouvelle source de financement d'accession 

a la propriete dans Ie cadre de cond it ions relativement ega lcs pour cc qui 

cst dc I'assurance LNH. 

Sauvegarder les inciLaLifs financiers de I'accession a la proprieLe 

Partage IIwxillwl de l'appreciation: La part de I' in vestisseur dans I'apprec ia

tion du logement ne devrait pas depasser un certain maximum (75 p. 100, 

par exemple), car I'emprunteur qui n'a pas suffisamment ou pas du tout de 

possibilite d'accumuler de I'avoir propre sur sa maison n'est pas financiere

ment motive a effectuer les versements hypothecaires ou a entretenir ou 

ame li orer la maison. Dans la me me ve ine, il sera it peut-etrc necessaire 

de fixer un certain minimum a l'avoir propre de I'empru nteur. 

Propriete complete: L'objectif ultime du financemcnt avcc participation 

a la plus-value cst dc parvcnir avec Ie temps a la propriete franche ct 

quitte. En consequence, il conv ient d'incorporer un delai maximal dans 

I'accord de participation a la plus-value (s ix ans, par exemple), au cours 

duquel I'cmprunteur peut, n'importe quand, exercer son option de rachat. 

Le prix d'achat sur leque l reposc Ie rachat doit etrc fixe par des eva luateurs 

indepcndants, au moment du rachat, et non en vertu d'une formule de prix 

reposant sur des hypotheses et fixee a I'entree en vigueur de I'entente. 

Promouvoir des contrats equiLables 

Restrictions aux achats de reductions d'interet : Tout achat d'une reduction des 

frais d'interet par un in vestisseur doit demeurer en vigue ur pour toute la 

duree de I 'entente et faire l'objet d'un maximum (jusqu'a 50 p. 100 des 

taux d'interet prevalant su r Ie marche, par exemple). Dans Ie but de 
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proteger I'emprunteur, Ie taux d'interet sur lequel repose I'achat de la 

reduction doit se situer a l'interieur des taux d'interet admissibles pour 

I'obtention de I'assurance LNH. Ainsi, I'emprunteur saurait precisement 

quel est I'avantage reel de I'achat de cette reduction, comparativement 

aux perspectives d'appreciation de la propriete qu'il cede. 

Evaluation initiale de la maison: La valeur initiale de I'habitation doit etre 

equitable. Si la valeur de la maison au debut de I'entente est inferieure au 

niveau du marche, Ie rendement financier pour I'investisseur au moment 

OLI il exercerait son droit de rachat serait injustifiablement eleve. En 

consequence, il faudrait des evaluations independantes pour preciser 

la juste valeur marchande de la maison. 

Divulgation: La divulgation a l'emprunteur doit ctre complete, a cause 

de la nouveaute du financement avec participation a la plus-value pour 

les proprietaires canadiens de residences, et en raison des implications 

financieres a long terme pour I'emprunteur. Ce dernier doit ctre mis au 

courant de tous les aspects de I'entente, y compris du partage de l'apprc

ciation de la propriete, des c.lroits et des frais, des coOts supplementaires que 

l'emprunteur n'aurait pas a assunier dans Ie cadre des options de finan

cement reposant sur la propriete complete, des conditions de rachat, des 

privileges d'annulation, ainsi que de la responsabilite et du coOt des 

travaux de reparation, d'entretien et de modernisation du logement. 

Reduire les couts etles incertitudes 

Abordabilite pour l'emprunteur: En limitant Ie risque residuel a un niveau 

conforme a une structure de prime commercialisable, on pourra offrir de 

fa~on financierement responsable I'assurance sur Ie financement avec 

participation a la plus-value. Conformement aux pratiques prudentes en 

matiere de prets, l'emprunteur devrait pouvoir se permettre la transaction 

a I'interieur des moyens offerts. On pourrait s'en assurer en verifiant Ie 

revenu et Ie credit, particulierement pour savoir si I'emprunteur ala capa

cite financiere de raeheter la part de I'investisseur a la fin de I'entente ou 

d'assumer des versements hypothecaires plus eleves a la fin de la periode 

d'achat de la reduction d'interet. 

Harmonisation: Dans la mesure du possible, I'assurance du financement 

avec participation a la plus-value doit respecter les pratiques et criteres 

actuels de souseription de I'assuranee LNH. II pourrait n'y avoir aucun 

plafonnement sur Ie prix des maisons ou Ie montant des prets et tous les 
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typesde maisons pourraient etre ad mi ssibles. Le seu l aspect nouvea u, du 

point de vue du preteur, serait la venue d'un partenaire qui participe a la 

mise de fonds. 

Garanlie de l'inveslisseur: L'un des moyens de creer et de garantir I' interet 

de I'investisseur est d'enregistrer une demande de reglement sur la 

maison. Par ai ll eurs, ce type de financement pourrait se faire so us 

forme d'entente de copropriete entre I'investisseur non occupant et 

Ie proprietaire-occupant, I'interet du premier etant garanti par Ie titre 

partie I de propriete, proportionnel a la participation a la plus-value. 

4.3 RESUME 

Les arrangements reposant sur Ie partage de I'a ppreciation Cte la propriete 

sont une technique de financement relativement repandue dans Ie secteur 

commerc ial et sont actue ll ement utilises de fa c;:o n limitee dans Ie finance

ment de I'habitation. Puisque les veri tables possib ilites de cette technique 

restent encore a exp lorer, I'assurance LNH pourrait servir de cata lyseur a 

I'expans ion de ce type de financement ou a son perfectionnement. 

Les parametres potentiels d'assurance qui precedent, relativement a la 

mise de fonds initi ale et aux concessions de taux d ' interct, ne sont qu'un 

des modeles possibles. II peut exister de meilleurs moyens de structurer 

I'assurance du financement avec participation a la plus-value en vertu 

de la LNH. II peut en outre exister d'autres app li cations eventuel les du 

financement avec participation a la plus-value, dont I'une constitue une 

so luti on de rech ange a I' in vestissement locatif conventionne l proprement 

dit. Voici une autre possibilite d'application : un moyen de permettre a 
I'emprunteur d 'echanger une partie de I'a ugmentation de la mise de fonds 

pour une securite accrue de la propriete res identie lle eontre les taux 

d'interct e leves au renouvellement de I' hypotheque ou eontre I' inte r

ruption de revenu pour cause de chomage, de maladie ou d ' in val idite. 
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5---
INVITATION 

La SCHL voit dans cette consultation une tribune permettant a routes 

les parties interessees de s'exprimer librement sur un certain nombre de 

questions importantes de la politique. La SCHL utilisera les reponses 

individuelles pour susciter un consensus net sur ce que les Canadiens 

veulent que leur assurance hypothecaire publique fasse pour eux dans 

les annees 1990 et au-dela. 

Les parties interessees a faire connattre leurs opinions sur ces projets 

d'utilisations innovatrices de I'assurance hypothecaire publique sont 

invitees a Ie faire par eerit. 

Expedier vos reponses a I'adresse suivante : 

Monsieur E.A. Flichel 

President 

Societe canadienne d'hypotheques et de logement 

700, chemin de Montreal 

Ottawa (Ontario) 

KIA OP7 

Pour obtenir des exemplaires supplementaires du present document, 

s'adresser au: 

Centre canadien de documentation sur I'habitation 

Societe canadienne d'hypothcques et de logement 

700, chemin de Montreal 

Ottawa (Ontario) 

KIA OP7 
Telephone (613) 748-2367 

This document is also available in English. 
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ANNEXES 

ANNEXE A : 1'EXPERIENCE CANADIENNE DE 
LA TRANSFORMATION DE l' AVOIR PROPRE FONCIER 

II existe trois grandes differences entre Ie pret hypothecaire qui vise a 
constituer un avoir propre foncier (pret hypothecaire a paiements egaux 

ou PI-IPE) et Ie pret hypothecaire dont I'objet cst de retirer I'avoir propre 

foncier (prct hypothecaire a versement forfaitaire final ou PI-IYFF). 

La premiere difference reside dans la maniere dont Ie prct cst rem

bourse. Dans Ie PI-IPE , I'amortissement du prct se fait par versements 

periodiques, de sorte que Ie remboursen,ent tota l du prct cst atteint au 

plus tard a la fin d'une periode specifiee. Dans Ie PI-IYFI~ Ie pret est 

amorti par un paiement forfaitai re unique dont la date exacte d'exigibilite 

ne peut ctre etab li e au moment OLI Ie prct cst consenti. 

La deuxieme difference se situe dan s I'ut ili sation du produit du prct 

hypothecaire. Dans Ie PI-IPE, I'emprunteur doit app liquer Ie produit a 
I'ac hat de la maison, s in on I'hypothcq ue par laque ll e Ie preteur retire des 

intCrcts ne peut ctre creee. Dans Ie PIIYFI~~ I'emprunteur peut affecter 

li brement Ie montant, parce que la maison sur laque ll e porte Ie prct 

hypothecaire cst disponible en garantie. 

La trois icme difference cst I'ampleur de la responsabilite de I'emprun

teur. D ans Ie PI-IPE, la garantie personnelle de I'emprunteur est offerte, si 

les lois provinciales Ie permettent. En consequence, en cas de defaut de 

paiement hypotheca ire, Ie prcteur a la possibilite de recuperer toute perte 

sur Ie prct. Dans Ie PI-IYFF, Ie concept de transformation de I'avoir propre 

foncier ex ige qu'on limite la responsabilite de I'emprunteur au logement 

hypotheque. 

En resu me, les caracterist iq ues fondamen ta les d u prct de transformation 

de I'avoir propre foncicr sont les suivantes : date non specifiee d'exigibilite 

du remboursement du prct, utilisation non restreinte du produit du pret 

et absence de garantie personne ll e. Les Canadiens peuvent emprunter sur 

I'avoir propre foncier dans Ie cadre d'un certa in nombre de mecanismes 

offerts actue llement par les maisons de prets. Nous ana lysons ces meca

nismes a la presente annexe, dans Ie contexte des trois caracteri st iques 

fondamentales des prets de transformation de I'avoir propre foncier. 
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Pret hypothecaire de degagement de l'avoir propre 

On peut refinancer une maison par un pret hypothecaire plus important 

ou un nouveau pret pour degager l'avoir propre. Meme s'il n'y a habituel

lement pas de restriction a I'utilisation du produit du pret, ce dernier 

doit etre totalement amorti par une serie de versements d'interet et de 

remboursements de capital au cours d'une periodc precisee. Dc plus, la 

garantie personnelle de l'emprunteur est generalement possible. Ainsi, 

Ie degagement de Pavoir propre n'est pas un mecanisme adequat pour 

transformer de fac,:on permanente l'avoir propre foncier en liquidites. 

II est egalement possible d'obtenir un financement de degagement de 

I'avoir propre so us forme de PHVFF. Cependant, la date d'exigibilite du 

PHVFF est habituellement de cinq ans et la reconduction du prct n'est 

pas une certitude absolue. En consequence, ce mecanisme ne repond pas 

enticrement aux caracteristiques essentielles d'un prct hypothecaire visant 

a transformer I'avoir propre foncier. 

Marge de credit sur I'avoir propre foncier 

Pour la plupart, les grandes institutions de depot offrent actuellement des 

prets de marge de credit sur I'avoir propre foncier, garantis par un prct 

hypothecaire et allant jusqu'a 75 p. 100 de la valeur d 'emprunt de la 

maison hypothequee, moins toute creance non remboursee. Les condi

tions regissant les marges de credit varient d'un preteur a I'autre, mais les 

dispositions relatives aux versements periodiques et a I'echeance du prct 

ont en commun nombre de similitudes. 

L'emprunteur doit sou vent payer au moins mensuellement les intercts 

cumulatifs de la marge de credit. II n'y a pas de date d'exigibilite pour Ie 

remboursement du capital. Cependant, Ie pret cst habituellcment exigible 

sur demande, par exemple en cas de dCfaut ou d'erosion de la garantie de 

pret. L'emprunteur est habituellement responsablc de toute perte de prct 

subie par Ie prcteur et due a un dCfaut de paiement. 

Par rapport aux trois mecanismes fondamentaux des prets de transfor

mation de I'avoir propre foncier, la marge de credit n'est pas un moyen 

adequat de transformation permanente de I'avoir propre foncier en liquide. 

Transformation de I'avoir propre foncier en revenu 

Quelques institutions financieres ont lance sur Ie marche des prcts 

PHVFF sans date specifique de remboursement du pret et sans garantie 

personnelle. Cependant, Ie produit du pret doit etre affecte en partie a 

I'achat d'une rente viagere conc,:ue par Ie fournisseur du PHVFF. Puisque 
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I'emprunteur ne peut utiliser librement la rotalite des liquidites obte

nues, Ie concept actuel du PHVFF d'acquisition de rente ne repond pas 

entierement aux caracteristiques des prets de transformation de I'avoir 

propre foncier. 

Transformation de I'avoir propre foncier en liquide 

L'emprunteur a maintenant la possibilite de transformer I'avoir propre 

foncier en marge de credit. L'emprunteur peut, a rout moment et a 

n'importe que ll e fin, retirer les liquidites disponibles dans la marge de 

credit. Contrairement au PHVFF d'acquisition de rente, la responsabilite 

de I'emprunteur dans un PHVFF de marge de credit peut ne pas etre 

limitee ala maison hypothequee. Bien que I'amortissement du pret com

porte un versement forfaitaire final ulterieur, la date limite d'exigibilite du 

PHVFF cst precisee dans les conditions. Ce n'est pas une caracteristique 

souha itab le pour la transformation permanente de I'avoir propre foneier 

en I iq u ide. 

Une variante de cette approche a ete recemment introduite : I'emprun

teur peut retirer en un montant forfaitaire les liquidites provenant de la 

transformation de I'avoir propre foncier, sans restriction d'utilisation. De 

plus, Ie PHVFI~ n'est pas assorti d'une date precise d'exigibilite et la 

garantie personnelle de I'emprunteur n'est pas don nee. Ce concept 

com porte routes les caracteristiques essentielles de la transformation 

de I'avoir propre foncier. 

ANNEXE B : REGIMES DE FINANCEMENT AVEC PARTICIPATION 
A LA PLUS-VALUE, AU CANADA ET A L'ETRANGER 

Diverses appellations sont utilisees pour decrire les regimes de finance

ment d'accession a la propriete qui reposent sur la participation a la plus

va lue. Au Canada et a I'etranger, on trouve notamment pour decrire ce 

concept des noms comme participation a la mise de fonds ou a la p lu s

va lu e et propriete progressive, pour ne nommer que ceux-Ia. Malgre les 

differences de term inologie et sans egard aux parametres propres des pro

grammes, il s fonctionnent rous sur Ie meme principe, savoir ceder I'avoir 

propre foncier en echange de I'elimination des obstacles a la propriete, 

y compris les taux d'interet et la mise de fonds initiale, et visent les 

acheteurs de maisons dont Ie revenu et les epargnes seraient autrement 

ins u ffisan ts. 

Les quelques regimes d'accession a la propriete qui reposent sur la 

participation a la plus-value ont recours a des utilisations differentes de 

ce type de financement. Nous en decrivons quelques-unes. 

28 



Concessions sur Ie taux d'interet ou la mise de fonds 

Certains programmes supposant des concess ions au niveau du taux d'inte

ret ou de la mise de fonds, ou les deux a la fois, ont fait leur apparition 

dans un petit nombre de villes canadiennes, surtout celles OU les coOts 

sont e leves. Cette nouveaute est une reponse a la forte appreciation des 

prix des maisons et aux taux d' in teret plus e leves, qui ont entraine une 

hausse du nombre de menages n'ayant pas Ie capital necessaire a I'achat 

d'une maison. Les entreprises qui se specia li sent dans I'appariement des 

investisseurs et des acheteurs de maisons ont precipite Ie developpement 

de ce type de financement avec participation a la plus-value. La structure 

des frais varie des versements forfaitaires au moment de I'achat jusqu'aux 

versements period iq ues pour la d uree d u contrat, ou u ne com bi naison 

des dcux modalites. 

Le defi est que dans chaque region du pays, et non simplement dans 

les marches fondes sur la demande, il ex iste des gens qui ne peuvent avoir 

acces a la propriete parce qu'ils n'ont pas Ics fonds necessaires a la mise 

de fonds initiale ou que leur revenu nc peut leur permettre d'assumer Ie 

fardeau initial des versements hypothecaires. 

Frais de transaction 

Aux Etats-Unis, une extens ion du financement avec partic ipation a la 

plus-value gagne en popularite. Dans cette methode, I'employeur de 

I'emprunteur assume les frais de conclusion du dossier et les droits de 

demande, en retour d'une participation temporaire a I'avoir propre de la 

maison. Pour I'employeur, Ie rendement de I'investissement est surtout li e 

au travail, par exemple une ame lioration du moral et de Ia productivite, un 

roulement moindre de la main-d'oeuvre et une diminution de I'absenteisme. 

Dans un des programmes de ce genre, I'employeur consent un prct a 

I'employe a I'egard des frais de transaction pour I'aehat de la maison. En 

retour, I'employeur conserve une part de I'avoir propre de la maison jusqu'a 

ce que Ie pret soit totalement rembourse. L'employe devient pleinement 

proprietaire lorsque sa dette est eteinte. 

Au Canada, les entreprises qui reunissent les investisseurs et les ache

teurs de maisons dans Ie cadre d'un programme de financement avec 

participation a la plus-value incorporent a I'entente la totalite ou une 

partie des frais de transaction. De plus, il n'est pas rare que les entreprises 

des co llectivites canad iennes fondees sur les ressources prennent part avee 

le urs employes aux regimes de financement avee participation a la plus

value dans Ie cadre de programmes de logement avec aide de l'empJoyeur, 
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qui comportent les caracteristiques suivantes : diminutions dela mise de 

fonds initiale, achat d'une reduction de taux d'interet et subventions pour 

les frais de transaction. 

Indemnisation de I' employe 

Aux Etats-Unis, les specialistes de I'utilisation de I'immobilier en tant 

qu'avantage social des employes ont travaille, avec des specialistes du 

logement abordable, a la preparation d'un programme pilote de demons

tration des moyens d'utiliser I'accession a la propriete comme forme 

d'indemnisation de I'employe. Ce concept fonctionne sur Ie principe 

de la participation a la plus-value. 

L'employeur et I'employe-occupant deviennent eonjointement proprie

taires de la maison, I'employeur payant une partie de la mise de fonds et 

I'employe assumant Ie prct hypothecaire. L'employe re~oit progressive

ment de I'employeur des participations a la mise de fonds, jusqu'a ce que 

la totalite des participations soient cedees a I'employe. Conformement ala 

loi americaine de I'impot regissant les avantages des employes, ce dernier 

cst impose sur la valeur marchande de I'avoir propre transfere et sur la 

valeur locative theorique attribuee a I'occupation de la partie de la pro

priete qui appartient a I'employeuf. Parmi les avantages que cela procure 

a I'employeur, mention nons les economics salariales, la logique voulant 

que I'employe accepte des hausses salariales moindres, en retour de cet 

avantage sur Ie plan du logement, ainsi que des degrcvements annuels 

d'impot en deductions pour amortissement, et une productivite accrue. 

Propriele partagee 

Par Ie financement de participation, les programmes de propriete partagee 

utilises au Royaume-Uni et en Australie permettent a I'acheteur de maison 

d'obtenir ultimement la propriete entiere de sa maison par I'acquisition 

progressive de participations a la plus-value. L'acheteur-occupant obtient 

un financement hypothecaire pour acheter une participation partielle et 

paie un loycr sur les participations restantes, qui sont la propriete de 

I'investisseuf. L'occupant parvient ala propriete franche et nette soit en 

achetant graduellement davantage de participations dans la propriete ala 

valeur marchande, avec une reduction correspondante du loyer, soit en 

vendant les participations a la plus-value qu'il a acquises et en utilisant Ie 
produit de la vente, qui peut englober les gains de capital, pour financer 

la mise de fonds sur une autre maison. 
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Les programmes de propriete partagee sont peu nombreux a I'etranger 

et font habituellement appel a certaines subventions gouvernementales. 

Cependant, ils visent egalement a surmonter les rigidites des systemes de 

financement de I'habitation qui decoulent de I'incapacite de financer les 

achats de maisons en fonction de la capacite future de remboursement 

et, pour cette raison, offrent des possibilites au niveau du marche de 

I'habitation non aidee. 

Pour la plupart, ces programmes sont assortis d'une participation mini

male de 25 p. 100 a I'achat initial, avec achats subsequents offerts par 

tranches de 10 p. 100. Habituellement, I'acheteur-occupant ala respon

sabilite des travaux d'entretien et de reparation, des taxes, ainsi que des 

frais d'assurance et de transaction. L'investisseur est attire par la perspec

tive de gains de capital sur I'alienation des participations a la misc de fonds 

et parcc qu'il sait que I'occupant a un interet direct a entretenir la propriete 

et est responsable de toutes les depenses, exception faite de I'amortisse

ment de la dette. Element plus important, I'investisseur n'a pas a se 

soucier des sorties de tresorerie negatives. 

PreL hypoLhecaire sur proprieLe louee a bail 

L'une des formes actuellement permises de participation a la plus-value 

aux fins de I'assurance LNH est Ie pret hypothecaire sur propriete louee 

a bail. C'est un prct hypothecaire obtenu ~I I'egard d'une maison situec 

sur un terrain loue a bail. Le financement de la maison, Ie terrain et les 

ameliorations a la propriete sont separes : Ie terrain appartient a un tiers et 

est loue par I'emprunteur; Ie prcteur finance les ameliorations au terrain 

par un pret hypothecaire sur la propriete louee a bail; Ie bailleur possede 

une participation a la mise de fonds dans la propriete so us forme d'un 

interet sur Ie terrain. 'route appreciation en capital de la propriete pendant 

la duree du bail echoit au bailleur, bien que Ie bail puisse contenir une 

option d'achat a I'intention du locataire. Cela reduit les besoins de liqui

dites immediates de I'acheteur locataire, pour I'achat d'une maison, en 

permettant a I'emprunteur d'offrir en echange I'appreciation de prix future 

du terrain. 

LogemenLs pour reLraites 

Le financement avec participation a la plus-value pour I'achat de loge

ments de retraites commence a s'implanter au Canada. Les personnes 

agees peuvent, par ce moyen, acheter une partie (par exemple, 50 p. 100) 
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d'un logement et IOller la part restante du promoteur ou d'un tiers inves

tisseuf. Contrairement aux programmes d'accession progressive ala 

propriete utilises a I'etranger, I'objectif ultime de I'occupant est la propriete 

partielle, et non la propriete entiere. A un prix d'achat moindre, cela 

permet a I'occupant d'obtenir la me me securite d'oceupation qu'un achat 

pur et simple, tout en lui laissan.t la possibilite de revendre. Cependant, en 

retour, Ie proprietaire-occupant n'a droit qu'a une partie de tollte apprecia

tion de la valeur du logement, en proportion de sa participation a la mise 

de fonds . 

32 



Photos 
Photos de cOllverture: SCl-fL, I'vlil ler Comstock 
AlItrcsphotos:p,lgcs II, 12, 1.\ 1-+, 17, 18,22:SCIIL 

page 23: Miller Comswck/W,Wittlllan 


