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par Joanie Fontaine

Remerciements

Lauteure aimerait remercier Serge Godbout, Jasper Hui et Dave Krochmalnek pour leur contribution a I'élaboration
des regroupements des entreprises connexes.

Apercu

Dans cet article, le Programme de la statistique du logement canadien (PSLC) publie des données sur les
investisseurs, c’est-a-dire les propriétaires qui détiennent au moins une propriété résidentielle qu’ils n’utilisent
pas comme résidence principale, dans le marché immobilier résidentiel selon leur taille. La concentration dans
le marché de 'immobilier résidentiel est analysée pour I'année de référence 2022 dans les provinces de I'lle-du-
Prince-Edouard, de la Nouvelle-Ecosse, du Nouveau-Brunswick, de I’Ontario, du Manitoba et de la Colombie-
Britannique.

Faits saillants

e Les investisseurs (particuliers) de petite taille détenaient la plus grande part des propriétés
d’investissement en ce qui concerne la valeur fonciere dans toutes les provinces a I'étude, sauf en
Nouvelle-Ecosse, ol les investisseurs institutionnels, c’est-a-dire les 0,1 % des investisseurs les
plus importants au chapitre de la valeur des propriétés d’investissement détenus dans la province,
possédaient la plus grande part des propriétés d’investissement.

¢ Dans les six provinces a I'étude, les investisseurs institutionnels détenaient de 0,1 % (lle-du-Prince-
Edouard et Manitoba) & 0,4 % (Ontario) des maisons du parc immobilier. La catégorie des maisons
comprend les maisons individuelles non attenantes, les maisons jumelées, les maisons en rangée et les
maisons mobiles.

e Parmi les propriétés locatives, soit les propriétés d’investissement qui ne sont pas utilisées a titre
personnel’, 16,6 % de la valeur fonciére de celles-ci était détenue par des investisseurs institutionnels a
I'lle-du-Prince-Edouard, comparativement a 38,0 % en Nouvelle-Ecosse.

e Plus de la moitié de la valeur fonciere totale des propriétés, locatives construites depuis 2011 était
détenue par des investisseurs institutionnels en Nouvelle-Ecosse (63,1 %) et au Nouveau-Brunswick
(61,5 %).

e Dans I'ensemble des douze régions métropolitaines de recensement (RMR) analysées, les résultats
indiquaient un marché locatif non concentré et potentiellement compétitif a I'’échelle des RMR et de
leurs subdivisions de recensement (SDR). Les marchés les moins concentrés étaient ceux de Toronto et
Vancouver.

Introduction

Au cours des derniéres décennies au Canada, les prix des propriétés et des loyers ont connu une croissance
accélérée. Parallelement, selon les données du Recensement de la population, le taux de ménages propriétaires a
reculé, passant de 69,0 % en 2011 a 66,5 % en 2021. Dans un tel contexte, plusieurs questions ont été soulevées
concernant la transformation du marché immobilier et le réle potentiel des investisseurs.

1. Les propriétés locatives sont définies comme toute propriété d’investissement qui n’est pas un terrain vacant et qui n’est pas utilisé a des fins d’'usage personnel. Il s’agit d’une
approximation de I'univers réel des propriétés avec des logements locatifs. Cela peut aussi inclure des propriétés possédées pour des fins spéculatives, qui ne sont pas louées et excluent les
propriétés d’investissement occupées qui peuvent comprendre des logements loués en plus d’un logement occupé par le propriétaire.
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Aux Etats-Unis, les fiducies de placement immobilier (FPI) et les investisseurs institutionnels ont acquis un nombre
croissant de propriétés résidentielles au cours des dernieres années (Mills et coll., 2019; Christophers, 2021). Dans
le segment des maisons et des appartements en copropriété, cette présence grandissante met ces investisseurs en
concurrence directe avec les particuliers qui souhaitent acquérir une propriété, ce qui suscite des préoccupations
relatives a 'abordabilité des logements.

Au Canada, certaines études (August, 2023; Société canadienne d’hypotheques et de logement, 2025) ont fait état
de la présence croissante des FPI au cours des dernieres décennies. Alors que les FPI ne possédaient pratiquement
aucune propriété en 1996, leur présence plus récente a pu contribuer & une concentration du marché. A cet égard,
St-Hilaire et coll. (2024) ont estimé qu’en 2020, moins de 0,5 % des locateurs possédaient pres du tiers de tous les
logements locatifs situés sur I'lle de Montréal.

Malgré les préoccupations liées a la croissance des FPI, les investisseurs jouent un réle important en ce qui concerne
I'offre de logements en général, et particulierement dans le cas des propriétés locatives. Les investisseurs occupent
un réle clé dans le processus de mises en chantier, car ils fournissent le capital nécessaire aux nouveaux projets
de construction. De plus, les différents types d’investisseurs peuvent avoir une tolérance au risque et des horizons
temporels d’investissement variés. Ainsi, la compréhension des choix (p. ex. revente subséquente, loyers demandés,
interaction avec les locataires, parc de nouvelles constructions ou de propriétés acquises sur le marché de la
revente) effectués par ces investisseurs est importante pour I'interprétation des tendances générales du marché de
I’habitation.

Afin de mieux comprendre le rble et 'importance des investisseurs au Canada, Statistique Canada a précédemment
publié trois articles portant sur les investisseurs et les acheteurs investisseurs?.

Le présent article présente une analyse des investisseurs selon leur taille afin d’analyser la concentration des
marchés et de mieux comprendre les types d’investisseurs qui détenaient des propriétés résidentielles a Ille-du-
Prince-Edouard, en Nouvelle-Ecosse, au Nouveau-Brunswick, en Ontario, au Manitoba et en Colombie-Britannique
en 2022. Cela permet d’examiner le réle des grands investisseurs ainsi que celui des moyens et petits investisseurs.

Classification des investisseurs en fonction de la taille

Aux fins de la présente étude, un propriétaire est considéré comme un investisseur s’il détient au moins une propriété
résidentielle qu’il nutilise pas comme résidence principale (Fontaine et Gordon, 2023). Les entités canadiennes a but
non lucratif ne sont pas considérées comme des investisseurs?.

Afin de déterminer la taille des investisseurs, les entreprises propriétaires ont d’abord été regroupées en fonction de
leur structure corporative commune a I'aide de données administratives®.

Puisque le nombre de logements détenus par chaque entreprise n'est pas disponible?, la taille des investisseurs
est établie en utilisant la valeur fonciére totale des propriétés qu’ils détiennent, entre autres. La valeur fonciére des
propriétés sert ainsi de variable de substitution pour le nombre de logementss®.

Les différents investisseurs ont été répartis en six catégories de propriétaires selon leur taille et leur type :

e |nvestisseur (particulier) pour usage personnel. Ce groupe comprend les scénarios suivants :

» Particulier qui possede une seule propriété qui réside a I'extérieur de la province ou du pays ou il
détient sa propriété et qui ne déclare pas de revenu locatif.

» Particulier qui détient deux propriétés dans des régions différentes et qui ne déclare aucun revenu
locatif (p. ex. résidence secondaire).

» Particulier qui détient une propriété résidentielle et un terrain vacant.

Deux tables de données portant sur six provinces canadiennes sont également accessibles.

La majorité des entités gouvernementales sont considérées comme étant a but non lucratif.

Ces regroupements consistent en la création de liens entre des entités corporatives distinctes. Ces regroupements ont été faits, car les propriétaires de plusieurs propriétés créent souvent

différentes entités afin de détenir leurs propriétés résidentielles séparément. Les regroupements ont été effectués a I’échelle provinciale, de sorte que la taille de I'entreprise est basée sur les

propriétés possédées dans une méme province.

5. Le nombre de propriétés est disponible, mais celui-ci ne peut étre utilisé pour déterminer la taille des investisseurs, car le nombre de logements dans chaque propriété varie en fonction du
type de propriété.

6. Une distribution fondée sur la valeur fonciére tend a sous-estimer la part détenue par les investisseurs par rapport a une distribution basée sur le nombre de logements, puisque les

logements locatifs ont, en moyenne, une valeur fonciére inférieure a celle des propriétés occupées par leur propriétaire.
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» Particulier qui détient plus d’une propriété, et ces propriétés sont toutes occupées par au moins un
des propriétaires (le particulier ou un copropriétaire)’

¢ |nvestisseur (particulier) de petite taille

» Particulier qui détient un maximum de cing propriétés® et qui n’est pas classé comme investisseur
pour usage personnel.

¢ Investisseur (entreprise) de petite taille
» Entreprise détenant un maximum de cing propriétés.
¢ |nvestisseur (particulier) de taille moyenne

» Investisseur (particulier) détenant plus de cing propriétés qui n’est pas considéré comme un
investisseur institutionnel.

¢ |nvestisseur (entreprise) de taille moyenne

» Entreprise détenant plus de cing propriétés qui n’est pas considérée comme un investisseur
institutionnel.

¢ |nvestisseur institutionnel

» Les investisseurs qui représentent le 0,1 % des investisseurs les plus importants en ce qui concerne
la valeur des propriétés d’investissement détenues dans la province. Cette catégorie est constituée
principalement d’entreprises, y compris des fiducies de placement immobilier, des fonds de
pension, des fonds privés et de grandes entreprises familiales.

La catégorie des «investisseurs institutionnels » n’est pas sensible au choix du baréme de 0,1 %, puisqu’une grande
part de la valeur fonciére est détenue par les plus grands investisseurs. Lutilisation d’autres baremes® résulte en des
parts de marché détenues par les investisseurs institutionnels similaires pour chaque province.

Les investisseurs ont une plus forte présence en Nouvelle-Ecosse, en Colombie-
Britannique et a I'lle-du-Prince-Edouard que dans les autres provinces en 2022

En 2022, la Nouvelle-Ecosse était la province ou la plus grande part des actifs immobiliers résidentiels'™ étaient des
propriétés d’investissement (29,5 %). Ce résultat s’inscrit dans un contexte ou la province comportait le plus faible
taux de ménages propriétaires parmi celles analysées, soit 66,8 % en 2021, un taux égal a celui de la Colombie-
Britannique. En Nouvelle-Ecosse, la part de la valeur fonciére des propriétés détenues par les investisseurs
institutionnels était prés de deux fois plus élevée que dans la plupart des autres provinces.

Llle-du-Prince-Edouard occupait le deuxiéme rang, avec 26,7 % de la valeur fonciére totale qui était associée a
des propriétés d’investissement en 2022. Ce résultat s’expliquait en partie par la grande présence de résidences
secondaires. Dailleurs, les propriétés d’investissement détenues pour des fins d’'usage personnel représentaient
8,6 % de I'ensemble de la valeur fonciére dans la province, soit environ le double de la proportion observée dans
les autres provinces a I'étude.

En revanche, 18,0 % de la valeur fonciére des propriétés résidentielles au Nouveau-Brunswick provenait des
propriétés d’investissement en 2022. Cela concorde avec une proportion plus élevée de ménages propriétaires de
leur logement, soit 73,0 % selon les données du Recensement de 2021.

En général, mis & part la Nouvelle-Ecosse, le type d’investisseur détenant la plus grande part de la valeur fonciére
était les investisseurs (particuliers) de petite taille.

Ceci réfere aux propriétés qui sont occupées par d’autres copropriétaires. Par exemple, des parents peuvent avoir acquis une propriété avec leurs enfants et ces derniers y résident.

Afin de déterminer le nombre de propriétés détenues et la valeur fonciére de celles-ci, une propriété et sa valeur sont divisées a parts égales entre tous ses propriétaires. Cet ajustement

évite les doublons au sein des totaux. Pour éviter d’inclure les propriétaires de grandes propriétés avec plusieurs logements dans de petits investisseurs, une équivalence de cing logements

est utilisée comme seuil. L'équivalence de cing logements est obtenue en multipliant par cinq la valeur de référence des copropriétés et maisons dans la province.

9. Les autres modeles qui ont fait I'objet d’un essai pour définir les investisseurs institutionnels utilisaient les paramétres suivants : 1 % des investisseurs (entreprises) les plus importants au
chapitre de la valeur fonciére totale détenue ou 100 fois la valeur médiane des propriétés d’un seul logement.

10. Les actifs immobiliers résidentiels sont comptabilisés par la part des valeurs d’évaluation fonciere. Cette mesure est distincte de la part des propriétés résidentielles détenues par les

investisseurs, car cette derniére s’exprime en nombre.
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Graphique 1
Distribution de la valeur fonciére des propriétés résidentielles, selon le type d’investisseur, 2022
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Note : Seule la valeur des propriétés d’investissement est répartie entre les types d’investisseurs. Les propriétés ne servant pas d’investissement et les propriétés d’investissement occupées
par le propriétaire composent le reste des propriétés.
Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

Les investisseurs institutionnels sont peu présents dans le marché des maisons
en 2022

Au cours des derniéres années, des préoccupations ont été soulevées concernant I'acquisition potentielle de
maisons au Canada par des FPI, comme cela a été observé aux Etats-Unis (Mills et coll., 2019; Christophers, 2021).
A titre d’exemple, dans la région métropolitaine statistique d’Atlanta, le nombre de maisons unifamiliales détenues
par cing grandes FPI a augmenté, passant de moins de 3000 en 2013 a plus de 25000 en 2018, ce qui représentait
1,7 % de I'ensemble des maisons unifamiliales. Cette proportion s’est chiffrée a 8,7 % dans certains secteurs de
recensement (Charles, 2020).

Au Canada, les parts de marché des investisseurs institutionnels en 2022 étaient beaucoup plus faibles dans
le secteur des maisons que pour les autres types de propriétés dans les six provinces a I'étude. Ces chiffres
représentaient de 0,1 % (lle-du-Prince-Edouard et Manitoba) a 0,4 % (Ontario) des maisons, soit quatre maisons
sur mille.

La grande majorité des maisons étaient des propriétés qui ne servaient pas d’investissement. De plus, parmi
celles qui étaient des propriétés d’investissement, la plupart étaient généralement détenues par des investisseurs
(particuliers) de petite taille, ou elles servaient a 'usage personnel de 'investisseur (p. ex. résidence secondaire).
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Graphique 2
Répartition des maisons qui sont des propriétés d’investissement, selon le type d’investisseur
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Note : La catégorie des maisons comprend les maisons individuelles non attenantes, les maisons jumelées, les maisons en rangée et les maisons mobiles.
Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

Les investisseurs institutionnels détiennent plus du tiers du marché locatif en
Nouvelle-Ecosse

Dans les sections qui suivent, une propriété locative est définie comme toute propriété d’investissement qui n’est
pas un terrain vacant et qui n’est pas utilisée a des fins d’'usage personnel, comme défini précédemment. Dans
I'ensemble, il s’agit d’'une approximation de I'univers réel des propriétés comportant des logements locatifs", cela
comprend les propriétés comportant plusieurs unités résidentielles, ainsi que les maisons et les appartements en
copropriété qui sont des propriétés d’investissement.

Comparativement au sous-segment des maisons locatives, la part des propriétés locatives détenue par des
investisseurs institutionnels était plus importante, car ce segment de marché comprenait des propriétés comportant
plusieurs dizaines, voire des centaines, de logements. Les investisseurs institutionnels sont plus susceptibles de
pouvoir détenir et batir ce type de propriété, étant donné I'échelle des investissements requis.

En 2022, les investisseurs institutionnels détenaient une plus grande part de la valeur totale des propriétés locatives
en Nouvelle-Ecosse (38,0 %) et au Manitoba (33,6 %) que dans les autres provinces. Par ailleurs, les investisseurs
(particuliers) de petite taille possédaient pres de la moitié de la valeur fonciére totale des propriétés locatives en
Colombie-Britannique (49,4 %), en Ontario (52,6 %) et & I'lle-du-Prince-Edouard (57,1 %). Pour cette derniére
province, le faible nombre de grands immeubles résidentiels locatifs, qui par définition sont davantage détenus par
des investisseurs institutionnels, explique le résultat™. En ce qui concerne la Colombie-Britannique et I'Ontario, la
plus grande proportion de la valeur détenue par des investisseurs (particuliers) de petite taille s’explique par le vaste
stock d’appartements en copropriété, qui sont plus accessibles pour les investisseurs de petite taille.

11. Cet univers peut aussi inclure des propriétés possédées pour des fins spéculatives, qui ne sont pas louées et excluent les propriétés d’investissement occupées qui peuvent comprendre des
unités louées en plus d’une unité occupée par la propriétaire. . )
12. Selon les données du Recensement de 2021, 0,2 % des ménages habitaient dans des immeubles de cing étages ou plus a I'lle-du-Prince-Edouard.
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Graphique 3
Répartition de la valeur fonciére des propriétés locatives, selon le type d’investisseur
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Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

En Nouvelle-Ecosse (38,0 %), au Manitoba (33,6 %) et au Nouveau-Brunswick (31,4 %), un peu plus d’une centaine
d’investisseurs par province se partageaient environ le tiers de la valeur fonciére totale des propriétés locatives.
Le tableau 1 permet d’examiner le nombre d’investisseurs institutionnels et la part de la valeur fonciere totale des
propriétés qu’ils possédaient en 2022.

Tableau 1
Nombre et part des investisseurs institutionnels dans le marché locatif

Proportion de la valeur fonciére totale des

Investisseurs institutionnels détenant propriétés résidentielles locatives détenue

des propriétés locatives par des investisseurs institutionnels

Province nombre pourcentage
Tle-du-Prince-Edouard 25 16,6
Nouvelle-Ecosse 155 38,0
Nouveau-Brunswick 120 31,4
Ontario 1145 23,6
Manitoba 110 33,6
Colombie-Britannique 515 20,3

Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

Les investisseurs institutionnels sont plus présents dans le segment des
propriétés locatives récentes, sauf en Ontario et a I'lle-du-Prince-Edouard

Dans la majorité des provinces, la proportion de la valeur fonciere totale détenue par les investisseurs institutionnels
était plus grande pour les propriétés a vocation locative construites récemment que pour les propriétés plus
anciennes. Cette observation corrobore les analyses d’August (2023) et de la SCHL (2025) qui ont témoigné d’une
augmentation du nombre de propriétés détenues par les FPI au cours des derniéres années. Bien que la montée
des FPI soit plutot récente, les FPI peuvent avoir acquis des propriétés construites il y a plusieurs décennies. Les
résultats de la présente analyse démontrent toutefois que les propriétés plus récentes sont généralement privilégiées
par les investisseurs institutionnels.
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Graphique 4
Proportion de la valeur fonciére des propriétés locatives détenues par des investisseurs institutionnels, selon la période de
construction
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Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

En Ontario, le portrait différait des autres provinces puisque les propriétés locatives baties recemment étaient plus
fréquemment détenues par de petits investisseurs. Cette différence pourrait s’expliquer notamment par les types de
propriétés construites au cours des dernieres années et inclus dans I'univers des propriétés locatives.

Selon la SCHL™, 10,6 % des unités mises en chantier de 2011 a 2021 en Ontario étaient des logements construits
a des fins de location, c’est-a-dire des propriétés avec plusieurs logements, ce qui exclut les logements en
propriété absolue et les logements en copropriété, alors que dans les autres provinces, cette proportion allait
de 23,2 % en Colombie-Britannique a 49,7 % en Nouvelle-Ecosse. En Ontario, la construction de logements
en copropriété était plus fréquente et représentait 39,6 % des logements construits lors de cette période. Ce
type de propriété étant plus susceptible d’étre détenu par des investisseurs (particuliers) de petite taille que les
propriétés avec plusieurs logements, cela pourrait expliquer la différence entre I'Ontario et les autres provinces.
En fin de compte, le type de propriété construite est étroitement lié aux types d’investisseurs qui possedent les
propriétés.

A I'lle-du-Prince-Edouard, les propriétés locatives récentes sont également moins fréquemment détenues par les
investisseurs institutionnels, comparativement aux propriétés construites avant 2011. Cependant, étant donné la
taille de la province, le nombre total de propriétés et d’investisseurs dans cette catégorie était faible. Les analyses
sont donc limitées pour I'lle-du-Prince-Edouard.

Ainsi, étant donné la répartition des propriétés locatives entre les investisseurs, les locataires vivant dans une
propriété récente avaient plus de chance d’avoir pour propriétaires un investisseur (particulier) de petite taille en
Ontario et a I'lle-du-Prince-Edouard que dans les autres provinces.

13. La Société canadienne d’hypothéques et de logement mesure les mises en chantier dans les régions métropolitaines de recensement, les agglomérations de recensement et autres
municipalités sélectionnées comptant au moins 10 000 habitants.
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London, Halifax et Winnipeg représentent des marchés prisés par les
investisseurs institutionnels

La part de la valeur fonciere des propriétés locatives détenues par des investisseurs institutionnels dépassait
40 % dans trois des douze plus grandes RMR analysées, soit Winnipeg (45,0 %), London (46,5 %) et Halifax
(54,3 %). Dans les neuf autres RMR, les investisseurs (particuliers) de petite taille détenaient la plus grande part
de la valeur fonciére totale des propriétés locatives, allant de 44,9 % a Vancouver a 58,6 % a Windsor. Ainsi, le
marché locatif est partagé entre deux principaux groupes, soit les investisseurs (particuliers) de petite taille et les
investisseurs institutionnels, alors que les autres types d’investisseurs ont une présence moindre sur le marché. La
composition des investisseurs sur le marché locatif est importante, car les investisseurs (particuliers) de petite taille
et les investisseurs institutionnels peuvent différer en ce qui concerne les horizons temporels d’investissement, la
tolérance au risque et I'acces au crédit.

Graphique 5
Répartition de la valeur fonciére des propriétés locatives, selon le type d’investisseur dans les douze plus grandes régions
métropolitaines de recensement
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Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

Concurrence sur le marché locatif

Afin de mesurer la concurrence sur le marché locatif, I'indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) a été utilisé. Cet
indice permet de déterminer si, au sein du marché locatif, certains investisseurs détiennent une part suffisamment
élevée de la valeur fonciére totale des propriétés locatives pour qu’un marché soit considéré comme concentré et
non compétitif. Méme si les investisseurs institutionnels détiennent plus de 40 % de la valeur fonciére totale des
propriétés locatives dans certaines RMR, les marchés peuvent demeurer compétitifs, car plusieurs investisseurs
institutionnels peuvent se faire concurrence.
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Calcul de 'Indice de Herfindahl-Hirschman

LIndice de Herfindahl-Hirschman (IHH) est utilisé comme mesure de concentration et de compétitivité du marché.
L’IHH est calculé en additionnant le carré des parts de marché (en pourcentage) de chaque entité.

Dans le cas présent, cela reléve de la formule suivante :
N X, 2
[HH= ) | < 100

i=1

Dans la formule,

X, représente la valeur fonciére totale des propriétés locatives détenue par un propriétaire i,
X représente la valeur fonciere totale de I'ensemble des propriétés locatives,

N représente le nombre total d’investisseurs détenant des propriétés locatives.

Lindice peut varier de 0 a 10 000. Différentes combinaisons de part de marché peuvent étre possibles pour
obtenir une méme concentration. Voici quelques exemples :

¢ |HH = 100 pourrait indiquer que 100 investisseurs détiennent tous 1 % des propriétés locatives.
e |[HH =1 000 pourrait indiquer que 10 investisseurs détiennent tous 10 % des propriétés locatives.
e |HH = 10 000 indiquerait qu’un seul investisseur détient 100 % des propriétés locatives.
Dans les études, les interprétations suivantes sont généralement utilisées™ :
e Marché non concentré : IHH < 1 500
e Marché de concentration moyenne : 1 500 < IHH < 2 500
e Marché fortement concentré : IHH > 2 500

Ainsi, une RMR pour lequel 'indice serait de 60, comme c’est le cas a Winnipeg, pourrait avoir une répartition
comme la suivante (exemple fictif) :

e 1 propriétaire avec ~ 7,09 % de la valeur fonciére totale
e 5 propriétaires avec =~ 0,58 % de la valeur fonciére totale
e 1 000 propriétaires avec ~ 0,09 % de la valeur fonciere totale

Ce qui donne :

IHIT=(0,0709 x 100) 2 +5 x (0,0058 x 100) 2 + 1000 x ( 0,0009 x 100) 2> ~ 60

Lindice était sous le seuil de 1 500 dans les douze RMR analysées, ce qui donne a penser que les marchés
locatifs analysés étaient non concentrés et compétitifs en 2022. Parmi les douze plus grandes RMR, la plus
grande concentration a été observée a London avec un IHH de 133,9, soit une valeur sous le seuil requis pour
que ce marché soit considéré comme un marché de concentration moyenne. Ces statistiques sont a I'échelle des
RMR et couvrent 'ensemble des propriétés locatives, ce qui pourrait masquer certains effets de concentration a
plus petite échelle. Toutefois, méme a I'’échelle des subdivisions de recensement (SDR), toutes celles qui étaient
situées dans les RMR affichaient un indice sous la barre des 1 500'. Néanmoins, une concentration pourrait tout
de méme exister dans certains sous-segments de marché, comme dans certains quartiers précis ou pour certains

14. Selon I'article du Bureau de la concurrence Canada (2023), «les lignes directrices sur les fusions horizontales (Horizontal Merger Guidelines) du département de la Justice et de la
Commission fédérale du commerce des Etats-Unis (U.S. Department of Justice et Federal Trade Commission) indiquent des seuils au-dela desquels il est plus probable que les fusions
accroissent le pouvoir de marché ». Ces seuils sont utilisés dans le présent article.

15. Seules les subdivisions de recensement comportant un minimum de 200 propriétés locatives sont comprises.
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types de logements. Lutilisation potentielle de plateformes communes rendant possible une coordination des
prix des loyers entre locateurs pourrait €galement avoir une incidence sur la compétitivité réelle des marchés
locatifs, et ces éléments ne sont pas pris en compte dans les regroupements et I'indice IHH.

Tableau 2
Indice de Herfindahl-Hirschman dans les 12 plus grandes régions métropolitaines de recensement ot les données étaient
disponibles

Régions métropolitaines de recensement! Indice de Herfindahl-Hirschman
Toronto 6,6
Vancouver 6,1
Ottawa — Gatineau (partie de I’Ontario) 38,3
Winnipeg 60,0
Hamilton 23,0
Kitchener — Cambridge — Waterloo 31,7
London 1339
Halifax 80,2
St. Catharines — Niagara 16,5
Windsor 36,1
Oshawa 42,3
Victoria 12,5

1. Les niveaux géographiques sont basés sur les données du Recensement de 2016.
Source : Statistique Canada, Programme de la statistique du logement canadien, 2022.

La faible concentration de marché peut limiter le pouvoir des plus grands investisseurs a imposer des prix et peut
les positionner davantage en tant que preneurs de prix. Ainsi, la faible concentration concorde avec les résultats
obtenus par la SCHL (2025) qui soutenaient que la différence de prix entre les logements mis en location par les FPI
et les autres locateurs n’était pas statistiquement significative apres I'ajout de variables de contrble dans les trois
plus grandes RMR au pays.

Cependant, la SCHL fait remarquer que «si les FPI détenaient une part importante d'immeubles dans un quartier
spécifique, — une tendance observée dans les trois villes — elles pourraient alors avoir le potentiel de provoquer
une hausse des loyers ».

En conclusion, selon l'interprétation commune de I'lHH, les résultats présentés dans cette analyse mettent en
évidence l'existence d’'une compétitivité potentielle entre les locateurs dans les RMR étudiées, malgreé la présence
marquée d’investisseurs institutionnels dans certaines de ces RMR.
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Notes aux lecteurs

Les données utilisées dans la présente étude sont compilées a partir des données du Programme de la statistique
du logement canadien (PSLC) pour I'année de référence 2022. La page Web du PSLC contient des renseignements
complets concernant les années de référence du stock de propriétés par province et territoire.

Les données disponibles comprennent 'ensemble des propriétés résidentielles et leur valeur fonciére, mais pas le
nombre de logements par propriété.

Limites géographiques

Dans le cadre de cette diffusion, on présente des données fondées sur les limites géographiques de la Classification
géographique type de 2016.

La base de données du PSLC ne contient pas de renseignements sur les propriétés résidentielles situées dans les
réserves indiennes.

Définition

Un investisseur désigne un propriétaire qui possede au moins une propriété résidentielle qu’il n’utilise pas comme
résidence principale, excluant les entités canadiennes a but non lucratif. Un propriétaire possédant une seule
propriété et résidant dans la méme province ou est située la propriété n’est pas considéré comme un investisseur, si
cette propriété n’est pas une propriété avec plusieurs logements. Cette catégorie exclut les investisseurs-occupants.

Une propriété d’investissement désigne une propriété résidentielle détenue par au moins un investisseur et qui
ne sert de résidence principale a aucun des propriétaires. Cette catégorie exclut les propriétés d’investissement
occupées par les propriétaires.
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