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[Traduction]

Le président (M. Peter Fonseca (Mississauga-Est—Cooks-
ville, Lib.)): La séance est ouverte.

En cette premiere journée du printemps, soyez tous les bienvenus
a la 32° séance du Comité permanent des finances de la Chambre
des communes. Conformément a l'article 108(2) du Réglement et &
la motion adoptée par notre comité le 12 janvier 2022, la réunion
porte sur l'inflation dans I'économie canadienne actuelle.

La réunion emploie la formule hybride, conformément a 1'ordre
de la Chambre du 25 novembre 2021. Des membres sont présents
en personne, dans la picce, d'autres, a distance grace a l'application
Zoom. Les comptes rendus seront accessibles par le site web de la
Chambre. La webémission montre toujours la personne qui est en
train de parler plut6t que la totalité des membres du Comité.

La réunion applique également la formule du webinaire. Il s'agit
d'une réunion publique du comité a laquelle ne peuvent participer
que ses membres, leur personnel et les témoins. Les membres sont
directement inscrits comme participants actifs. Toutes les fonctions
offertes aux participants actifs restent les mémes. Le personnel fait
partie des participants non actifs et ne peut, par conséquent, qu'as-
sister & la réunion comme s'il était dans la tribune du public.

J'en profite pour rappeler a tous les participants qu'il est interdit
de faire des captures d'écran ou de prendre des photos de 1'écran de
son ordinateur.

Vu la pandémie, les recommandations des autorités sanitaires et
la directive du Bureau de régie interne du 19 octobre 2021, chacun,
dans l'assistance, doit, a des fins d'hygiéne: maintenir avec ses voi-
sins une distance de deux métres et porter un masque non médical
pendant ses déplacements dans la piéce. Il lui est vivement recom-
mandé de porter le masque en tout temps, y compris quand il est
assis. Il doit se désinfecter les mains au moyen du produit fourni a
I'entrée de la piece.

En ma qualité de président, je ferai respecter ces mesures durant
la réunion. Je remercie d'avance les membres de leur coopération.

Voici quelques régles a suivre pour le bon déroulement de la
réunion. Les membres du Comité et les témoins peuvent s'exprimer
dans la langue officielle de leur choix. Nous offrons un service d'in-
terprétation. Vous pouvez, dans le bas de votre écran, choisir, pour
ce service, le canal du parquet, le canal de l'anglais ou celui du
frangais. Si l'interprétation cesse d'étre audible, veuillez m'en préve-
nir immédiatement et nous prendrons les mesures nécessaires pour
restaurer le service avant de reprendre les travaux. La fonction
« Lever la main », dans le bas de 1'écran, peut servir en tout temps,
si vous souhaitez vous adresser a la présidence ou la prévenir.

Les membres présents sur place peuvent faire comme a leur habi-
tude, quand tout le Comité se réunit en personne. Ils doivent se rap-
peler les lignes directrices du Bureau de régie interne concernant le
port du masque et les protocoles d'hygicne.

Attendez, avant de prendre la parole, que je vous l'aie nommé-
ment donnée. Si vous étes en visioconférence, veuillez cliquer sur
l'icone du micro pour l'activer. Le micro des personnes sur place se-
ra contr6lé, comme d'habitude, par 'agent des délibérations et de la
vérification. Ayez un débit lent, une diction nette. Entre vos prises
de parole, désactivez votre micro.

Je rappelle aux membres et aux témoins d'adresser leurs observa-
tions a la présidence.

En ce qui concerne l'ordre des prises de parole, le greffier et moi,
nous ferons de notre mieux pour ne dresser qu'une liste des partici-
pants en virtuel et en présentiel.

Le Comité a convenu que, pendant les audiences actuelles, la
présidence ferait respecter la régle selon laquelle la réponse d'un té-
moin a une question ne devrait pas étre plus longue que la question.
Cela étant dit, je demande aux membres et aux témoins de faire
preuve d'un respect mutuel et d'appliquer les régles du décorum. Si
le membre qui interroge le témoin estime que la réponse est trop
longue, il a la prérogative de l'interrompre et de passer a la question
suivante tout en étant attentif au temps dont disposent les autres
membres pendant la réunion.

Je demande également aux membres de ne pas trop dépasser le
temps de parole qui leur est accordé. Nous n'interromprons per-
sonne pendant le temps de parole d'un membre, mais sachez que
notre greffier dispose de deux chronomeétres pour nos membres et
les témoins.

Je souhaite maintenant la bienvenue a nos témoins d'aujourd'hui.

Comparaissent a titre personnel MM. Vivek Dehejia, professeur
agrégé d'économie et de philosophie a 1'Université Carleton, et An-
dy Yan, directeur du programme municipal a 1'Université Simon
Fraser. Nous accueillons également Mme Edith Cyr, directrice gé-
nérale de l'organisme Batir son quartier; M. William B.P. Robson,
président-directeur général de 1'Institut C.D. Howe; Mme Leilani
Farah, directrice mondiale de I'organisme The Shift.

Chaque témoin dispose de cinq minutes pour sa déclaration préli-
minaire. Entendons d'abord les témoins qui comparaissent a titre
personnel.
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Monsieur Dehejia, vous avez la parole.
® (1105)

M. Vivek Dehejia (professeur agrégé d'économie et de philo-
sophie, Université Carleton, a titre personnel): Merci, monsieur
le président, de votre invitation. C'est vraiment un plaisir d'étre ici.

Il ne fait aucun doute que l'inflation des prix a la consommation
est aujourd'hui trés préoccupante au Canada. Quand j'ai rédigé un
avertissement a ce sujet, l'automne dernier, son taux se situait a
4,7 %. 1l est maintenant a 5,7 %, le dernier maximum publi¢ par
Statistique Canada, la semaine derniére. Ce sont les plus élevés de-
puis le début des années 1990. Ils continuent d'augmenter. Le pro-
bléme, réel et urgent, continue de s'aggraver.

Nous pouvons tous nous accorder a dire que l'inflation est un
probléme. C'est aprés qu'on a essayé d'en comprendre les causes
plus ou moins profondes que les divergences apparaissent. Trés ra-
pidement, je me contenterai de dire que, d'aprés moi, ces causes re-
montent aux politiques non conventionnelles qui ont suivi la crise
financiére mondiale: assouplissement quantitatif, achats d'actifs a
grande échelle; taux directeurs nuls ou presque; cadrage prospectif,
révélateur de la politique a venir. Le profane dirait que les banques
centrales ont rendu le crédit presque gratuit et qu'elles ont inondé le
systéme financier d'argent liquide.

Des politiques monétaires accommodantes ont exercé leurs
propres effets pervers, qui devaient provoquer de graves distorsions
dans les économies réelles d'endroits comme le Canada et faire
gonfler les secteurs financiers. Comme l'offre d'actifs, comme les
biens immobiliers, est fixe, leur prix s'est envolé en créant presque
une bulle. En certains endroits, les bourses de valeurs ont atteint
des niveaux record.

Je soutiens que, en fait, notre probléme d'inflation est double:
une inflation des prix a la consommation et celle du prix des actifs
qui rend, par exemple, l'acces a la propriété de plus en plus inacces-
sible aux ménages des classes moyennes et inférieures et qui ex-
plique une grande partie de 1'augmentation de 1'inégalité de la ri-
chesse.

Aujourd'hui, la forte inflation des prix a la consommation est
simplement une réaction a la croissance explosive de l'offre
d'argent de la Banque du Canada. Pour vérifier les données, M1+,
le taux de croissance de la quantité de monnaie en circulation et de
l'argent qui se trouve dans les comptes chéques oscille essentielle-
ment autour de 14 % sur 12 mois glissants, un taux ahurissant, bien
supérieur aux 5 a 6 % qui correspondraient a une inflation faible et
stable. Le taux directeur actuel, de 0,5 %, est bien inférieur a la
propre estimation, par la Banque du Canada, du taux neutre qui
maintiendrait 1'inflation aux environs de 1,75 a 2,75 %, de sorte
que, a la banque centrale [difficultés techniques].

Je dirai seulement que la Réserve fédérale américaine a vu le
danger. La semaine derni¢re, M. Powell a dit qu'il était extréme-
ment conscient de la nécessité de faire revenir I'économie a la stabi-
lité des prix et qu'il était déterminé a employer... les moyens précis
pour le faire. Il n'est pas allé par quatre chemins.

Le gouverneur Tiff Macklem n'a pas conclu ses observations, de-
vant votre comité, au début du mois, en promettant que la banque
allait « maitriser l'inflation », mais comment ferait-elle alors que
son orientation est franchement inflationniste, quel que soit le cri-
tére retenu?

Bref, l'inflation est bien un probléme mondial, mais notre pro-
bléme d'inflation & nous est en grande partie fabriqué ici, au
Canada. La solution se trouve donc ici, et nous ne pouvons pas
I'importer d'ailleurs.

Merci, monsieur le président.

Le président: Merci, monsieur Dehejia.

Entendons maintenant M. Yan, qui comparait a titre personnel et
qui dispose de cinq minutes.

M. Andy Yan (directeur, Programme municipal, Simon Fra-
ser University, a titre personnel): Merci, monsieur le président.

Bonjour. Je vous remercie de votre invitation a venir témoigner
devant votre comité.

Je m'adresse a vous a partir des territoires ancestraux et non cé-
dés des nations Squamish, Tsleil-Waututh et Musqueam.

Je me nomme Andy Yan. Je suis le directeur du programme mu-
nicipal, a 'Université Simon Fraser et professeur auxiliaire d'urba-
nisme, également urbaniste agréé.

Pour I'économie canadienne, l'inflation est une question de plus
en plus grave pour les Canadiens. Les salaires de beaucoup ont pla-
fonné alors que le colit de la vie a continué d'augmenter. C'est des
plus perceptibles dans le cotit du logement. Les revenus, d'une part,
et le colit des logements et des loyers, d'autre part, sont découplés,
non seulement a Vancouver, mais, de plus en plus, dans tout le
pays. Je bornerai mes observations a ma recherche sur la politique
du logement et 1'urbanisme en Colombie-Britannique, mais je crois
que les lecons d'humilité pour le reste du pays pourraient faire par-
tie de la discussion.

Pour de plus en plus de jeunes Canadiens et de néo-Canadiens, le
réve de l'acces a la propriété est devenu inaccessible. La situation
des locataires est de plus en plus précaire si tant est qu'il reste des
logements locatifs abordables et habitables. Depuis mars 2020, la
pandémie a bouleversé la vie de tous les Canadiens, accélérant ainsi
I'évolution des tendances économiques et urbaines et amplifiant les
vulnérabilités et les inégalités économiques préexistantes entre les
Canadiens.

C'est a partir de ce constat général que je me focaliserai sur trois
observations qui, aujourd'hui, inspireront mes propos. Les défis en
matiere de logement qu'affrontent les Canadiens suivent une chro-
nologie précise, parsemée de moments précis d'action et de repos
ainsi que de conséquences voulues et non voulues chez les acteurs
locaux, nationaux et mondiaux ainsi que dans leurs habitudes.

En 1990, les régions urbaines du Canada étaient remarquable-
ment groupées, toutes proportions gardées, selon le rapport du cott
du logement aux revenus, ce rapport se situant en grande partie
entre 3 et 5. Bien sir, 1'écart entre ces rapports s'est beaucoup élar-
gi. Ainsi, dans un endroit comme Vancouver, d'aprés le dernier re-
censement, il s'était multiplié par 11, et il est des plus probables que
le prochain recensement révélera qu'il se sera considérablement éle-
vé. Les causes sous-jacentes fondamentales sont bien plus que la
seule inflation. Il faut également compter le fait que, fondamentale-
ment, la valeur des logements et celle des loyers ont réellement
laissé derriere elles le role des revenus.
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Les problémes du logement au Canada ne se bornent pas seule-
ment a une question d'offre, mais découlent d'une combinaison de
changement des comportements et des acteurs dans la relation entre
I'offre et la demande ainsi que dans le domaine financier. Une partie
seulement du probléme peut étre attribuée a des régles de zonage et
a des modes d'occupation des sols démodés et rigides. Le probleme
du logement et ses solutions ont besoin d'étre ancrés dans la ques-
tion et les réponses concernant les éventuels occupants que nous es-
sayons de loger. Il est manifeste que certaines populations du
Canada sont touchées par des pénuries extrémes du logement. A
Vancouver les deux tiers des logements dont on finit par approuver
la construction dans la ville sont abordables pour seulement 40 %
des revenus.

Depuis 10 ans, les types supplémentaires de demandes que nous
voyons se dessiner ont proportionnellement augmenté les pressions
sur les colits du logement, c'est-a-dire le montant des loyers et celui
des préts hypothécaires. Nous constatons que des activités comme
la spéculation, la vente-achat rapide et la location a court
terme — également appelé Airbnb — ont amenuisé les parcs loca-
tifs et aggravé les conditions déja difficiles de logement dans les
villes, les banlieues et les communautés rurales de partout dans le

pays.

L'aspect financier a lui-méme présenté une difficulté majeure
pour notre véritable compréhension de 1'évolution de plus en plus
nette du logement en matiére premiére de plus en plus financiari-
sée. En réalité, le secteur du logement compte de plus en plus de
maisons secondaires, trois ou méme plus, pendant que des Cana-
diens ne disposent d'aucun logement. De méme, pour les besoins de
la discussion actuelle, il faut noter le role de I'hybridation du capital
mondial avec les pratiques locales de prét. Dans ce contexte, les lo-
cataires sont menacés de devenir une sous-classe financiére en ce
qui concerne le crédit et la retraite sous-financée.

Enfin, les politiques publiques ont un effet. Il n'existe pas de pa-
nacée, mais on doit pouvoir trouver des remeédes permettant de
s'adapter aux conditions locales. Méme si, dans le meilleur des cas,
la construction prendra des années, il est possible de provoquer des
changements fondamentaux grace auxquels la politique publique
pourra changer sensiblement les choses.

® (1110)

La Colombie-Britannique a réussi a rompre 40 années de crois-
sance réguliere du nombre d'unités de logement inoccupées et sous-
occupées, grace a diverses mesures fiscales provinciales et munici-
pales visant les logements inoccupés, la spéculation et les taxes
scolaires. Nous constatons que ces politiques ont conduit a une di-
minution du parc de logements inoccupés et sous-occupés de 8 %,
alors que, dans les villes ou les provinces passives — un exemple
serait Toronto — ce parc a augmenté de 40 %.

Fondamentalement, l'examen de l'offre de logements et de la
question de 1'abordabilité arrive au moment ou la Colombie-Britan-
nique réussit a voir le nombre de logements mis en chantier et ache-
vés depuis trois ans dépasser le nombre observé au cours des 30 an-
nées antéricures. C'est ce que révele I'ensemble le plus récent de
données.

o (1115)

Le président: Merci, monsieur Yan. Vous aurez amplement le
temps d'informer davantage les membres pendant la période de
questions.

Entendons maintenant Mme Edith Cyr de Batir son quartier, qui
dispose de cinq minutes.

[Frangais)

Mme Edith Cyr (directrice générale, Batir son quartier): Je
vous remercie, monsieur le président.

Bonjour, tout le monde.

Je remercie les membres du Comité de m'avoir invitée a témoi-
gner.

Batir son quartier est une entreprise d'économie sociale et un or-
ganisme sans but lucratif qui a pour mission de répondre aux be-
soins en logement des ménages a faible et modeste revenu par la
production de logements communautaires. Nous avons réalisé jus-
qu'a maintenant 450 projets totalisant 14 000 unités de logement.

Le contexte actuel est une grande source de préoccupations. Les
20 derniéres années ont été favorables a I'habitation, en raison d'un
faible taux d'inflation et des taux d'intérét bas. Malgré cela, il y a
actuellement plus de 1,8 million de ménages canadiens locataires
qui paient plus de 30 % de leur revenu pour se loger, dont prés d'un
demi-million au Québec. Nous sommes entrés dans une logique in-
verse moins favorable et qui pourrait durer. Il y a donc une grande
source d'inquiétude pour les plus pauvres de la société, qui peinent
déja a se loger et a se nourrir convenablement.

Concrétement, dans la Communauté métropolitaine de Montréal,
on parle d'une augmentation des loyers de 4,2 %, ce qui représente
la plus haute hausse depuis 2003. La vacance pour des logements
abordables et pour des logements familiaux est d'a peine 1 %, alors
que, normalement, le taux d'équilibre est de 3 %. A cela s'ajoute la
hausse des cofits de construction en raison des difficultés d'approvi-
sionnement, de la grande activit¢é du marché et de la pénurie de
main-d'ceuvre.

Dans nos projets réalisés en 2019, le prix moyen de construction
était d'environ 180 $ le pied carré. Maintenant, en 2022, il est de
plus de 270 § le pied carré. Cela signifie que, pour un logement de
deux chambres a coucher, il en cotite un peu plus de 100 000 $ pour
batir le méme logement.

De plus, il y a la hausse des colits de financement due a l'aug-
mentation des taux d'intérét. Par exemple, pour une augmentation
de 1 % du taux d'intérét, méme s'il y a beaucoup de nuances dans la
vie, il faudra quand méme augmenter de 52 $ par mois le loyer d'un
logement pour ne pas étre déficitaire, sans parler de la hausse des
frais de chauffage et d'assurance et des autres dépenses liées a I'ha-
bitation.

11 y a donc des conséquences sur le développement de projets im-
mobiliers, mais aussi sur les organismes gestionnaires d'immeubles
a bas loyer. Au Québec, l'inadéquation entre la hausse des cofits et
le financement gouvernemental paralyse la livraison de 10 000 uni-
tés de logement, dont prés de la moitié a Montréal. Nous croyons
sincérement que ce sont les ménages a faible et modeste revenu qui
subissent le plus difficilement la hausse des cofits.

La Stratégie nationale sur le logement est un acquis sur lequel
nous pouvons compter, mais les investissements qui en découlent
nécessitent des ajustements pour nous permettre d'agir adéquate-
ment et protéger les ménages les plus vulnérables d'une hausse du
cotit de la vie. Il serait souhaitable de réaffecter des fonds pour ci-
bler ces ménages et adapter la conception de certains programmes
existants.
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Nous croyons qu'il faut accélérer et augmenter la production de
logements. Nous souhaitons un grand chantier d'habitation, et nous
croyons que l'habitation communautaire peut y jouer un réle impor-
tant comme rempart contre la précarité des ménages canadiens en
intervenant de fagon pérenne.

Je vous remercie de votre attention.
Le président: Je vous remercie, madame Cyr.

[Traduction]

Entendons maintenant le représentant de l'institut C.D. Howe,
M. Robson. Vous disposez de cinq minutes.

M. William Robson (président-directeur général, Institut
C.D. Howe): Je vous remercie infiniment de m'avoir invité a me
joindre a vous aujourd'hui. J'espére que mes observations seront
utiles aux travaux du Comité.

J'aimerais d'abord vous dire, a titre d'information, que la poli-
tique monétaire et l'inflation sont au coeur de mes travaux au sein
de I'Institut C.D. Howe depuis mes jeunes années, a savoir pendant
la période inflationniste des années 1980 jusqu'au resserrement de
la politique monétaire pour réduire 'inflation dans les années 1990
et au ciblage de l'inflation qui a suivi.

Je préside le Conseil sur la politique monétaire de 1'Institut, qui
donne son avis sur les taux d'intérét fixés par la Banque du Canada.
Depuis que je travaille sur le sujet, la situation s'est améliorée. L'in-
flation a diminué et elle est plus stable. Il y a eu moins de resserre-
ments et de relachements de la politique monétaire, ce qui a égale-
ment contribué a rendre 1'économie plus stable. Comme on 1'a souli-
gné dans le rapport sur I'IPC de la semaine derniere — une mau-
vaise surprise — cette réussite est maintenant, a tout le moins, com-
promise.

I1y a trois observations que j'aimerais faire en prévision de notre
discussion.

En premier lieu, je dois dire que les gens détestent l'inflation.
C'est le premier point que je veux mentionner, car nous entendons
parfois dire que l'inflation n'est pas une si mauvaise chose. Certains
économistes sont d'avis que les gens devraient l'accepter et qu'il ne
faut pas resserrer la politique monétaire en vue de réduire 1'infla-
tion. Je crois que cet argument fait fi du simple fait que les gens
veulent que la valeur de leur argent soit prévisible.

Si vous demandez aux gens dans quelle mesure la valeur de
l'argent devrait changer au fil du temps et quelle devrait étre I'am-
pleur de l'inflation, la plupart vous répondront qu'il ne devrait pas y
avoir de changement a ce chapitre. Ils veulent que ce soit comme
les poids et les mesures. Si nous montons sur un pése-personne, si
nous mesurons de la farine pour une recette ou si nous vérifions la
température avant de décider quoi porter, nous tenons pour acquis
que les kilogrammes, les tasses et les degrés n'auront pas changé
depuis hier. C'est pourquoi les gouvernements réglementent les
poids et les mesures. C'est pour que nous puissions nous y fier. Les
gens veulent la méme chose en ce qui a trait a I'argent.

C'est pourquoi l'inflation galopante des années 1970 et 1980 est
devenue une question d'ordre politique. Le remede a été difficile a
avaler, mais la maladie était bien pire. Il est compréhensible que les
Canadiens détestent I'inflation, qu'il faudrait réduire.

Ma deuxiéme observation reprendra certains des propos formulés
par le professeur Dehejia. Globalement, l'inflation signifie que
l'argent perd de sa valeur. Lorsque la masse monétaire augmente

davantage que la demande monétaire, la valeur de 1'argent va dimi-
nuer par rapport aux biens pour lesquels nous le dépensons. C'est ce
qui se produit actuellement.

Je tiens a mettre l'accent la-dessus, car ce n'est pas l'impression
que nous avons au quotidien. Nous remarquons davantage la hausse
du prix de I'essence lorsque nous faisons le plein. A I'épicerie, nous
sommes surpris de constater que le prix de la laitue a augmenté; la
semaine précédente, c'était peut-étre le prix du lait. Il nous semble
que différents produits grugent diverses portions de notre dollar
plutdt que d'avoir I'impression que la valeur du dollar diminue avec
le temps.

Je fais cette observation parce que les gens se concentrent sou-
vent sur ce qui s'est passé derniérement, comme si cela était la
cause de l'inflation et comme si les subventions ou les mesures de
contrdle des prix pouvaient régler le probléme. Dans les an-
nées 1970, de telles méthodes ont été utilisées, mais la politique
monétaire n'a pas été resserrée et l'inflation est demeurée élevée.

J'aimerais faire remarquer que les plus récentes données sur 1'lPC
révélent qu'environ les trois quarts des produits ont subi une hausse
de prix de plus de 2 % d'une année a l'autre. C'est 'augmentation la
plus élevée au cours des 30 dernicres années. Il n'y a pas seulement
la hausse du prix de certains produits; il y a aussi la baisse du pou-
voir d'achat du dollar canadien.

J'ai une dernic¢re observation a faire avant de répondre a vos
questions. De nombreuses économies avancées enregistrent un taux
d'inflation semblable au nétre, non pas parce que c'est inévitable,
mais plutot parce qu'elles ont pris des mesures similaires en ré-
ponse a la pandémie. Les choix que nous avons faits au chapitre de
nos politiques monétaire et financiére nous ont menés a la situation
que nous connaissons actuellement, et, dans l'avenir, ce sont aussi
des choix qui nous appartiendront.

J'ajouterai que les prix de I'énergie et des aliments sont élevés
mondialement et que les chalnes d'approvisionnement sont a la li-
mite de leurs capacités partout dans le monde, mais l'inflation n'est
cependant pas la méme partout. Dans certains pays, notamment en
Argentine et en Turquie, l'inflation se situe dans les deux chiffres.
Au Venezuela, le taux d'inflation atteint 1 000 %, alors qu'il est
d'environ 2 % en Suisse et qu'il s'établit a moins de 1 % au Japon.
L'inflation est élevée 1a ou la politique monétaire est inflationniste,
et elle est basse 1a ou la politique monétaire est anti-inflationniste.

Nous enregistrons actuellement un taux d'inflation qui dépasse
notre cible de 2 % parce que les mesures que nous avons prises en
réponse a la pandémie sont allées trop loin. Je pense que nous
avons besoin de resserrer la politique monétaire pour diminuer 1'in-
flation.

Je serai ravi de répondre a vos questions a ce sujet ou sur d'autres
politiques qui pourraient améliorer ou empirer les choses. Pour ter-
miner, je dirai qu'a mon avis, nous pouvons y arriver et je crois que
nous devrions faire ce qui s'impose.

Je vous remercie.
® (1120)
Le président: Je vous remercie, monsieur Robson.
Nous allons maintenant passer au représentant de la Fiducie fon-

ciere communautaire d'Ottawa. Monsieur Ray Sullivan, la parole
est a vous pour cing minutes.



21 mars 2022

FINA-32 5

M. Ray Sullivan (directeur exécutif, Fiducie fonciére commu-
nautaire d'Ottawa): Je vous remercie beaucoup, monsieur le pré-
sident.

Mes observations vont porter sur l'incidence de l'inflation et des
taux d'intérét a la hausse sur la Stratégie nationale sur le logement.
Ces deux éléments vont compromettre l'atteinte des objectifs de la
Stratégie nationale sur le logement a moins que le gouvernement du
Canada prenne certaines mesures. A mon avis, le gouvernement de-
vra prendre ces mesures dans le cadre du prochain budget fédéral.

Je m'adresse a vous aujourd'hui depuis le territoire non cédé du
peuple algonquin anishinabe. Je suis reconnaissant d'avoir la possi-
bilité¢ de vivre et de travailler dans ce territoire, ou habitent égale-
ment des Inuits, des Métis et des gens des Premiéres Nations qui
viennent d'un peu partout sur le continent.

Etant donné que mes observations portent sur la Stratégie natio-
nale sur le logement, je dois souligner que le gouvernement du
Canada n'a toujours pas présenté une stratégie sur le logement au-
tochtone en milieu urbain non fondée sur les distinctions. La Straté-
gie nationale sur le logement ne sera pas compléte tant que ce tra-
vail n'aura pas été effectué. Moi-méme et bien d'autres personnes
attendons avec impatience un engagement important a ce chapitre
dans le prochain budget fédéral.

Je ne suis ni banquier ni économiste. Je suis seulement un type
qui s'occupe depuis plus de 20 ans de la gestion et de la construc-
tion de logements abordables sans but lucratif. J'occupe actuelle-
ment le poste de directeur exécutif de la Fiducie fonciére commu-
nautaire d'Ottawa. Plus récemment, j'ai assumé les fonctions de di-
recteur exécutif d'une grande société immobili¢re sans but lucratif.
Je ne prétends pas comprendre la finance et 1'économie, mais je
comprends trés bien le secteur des logements locatifs abordables. Je
sais ce que ¢a prend pour créer des logements sans but lucratif.

Les programmes de la Stratégie nationale sur le logement ont été
¢laborés il y a cinq ans, alors que les taux d'intérét étaient histori-
quement bas, stables ou méme a la baisse. Cette situation a changé,
ce qui signifie que les programmes doivent étre modifiés si nous
voulons atteindre les objectifs de la stratégie.

J'ai trois recommandations précises a formuler.

Premiérement, je veux aborder la question de l'abordabilité et de
l'inflation du point de vue d'un locataire. Les loyers augmentaient
déja plus rapidement que les salaires avant que 1'inflation grimpe en
fleche. A I'heure actuelle, 40 % des locataires a I'échelle du pays
n'ont pas les moyens de payer leur loyer. Etant donné que tous les
autres colts augmentent également, les locataires a faible revenu se
retrouvent dans une situation ou ils doivent choisir tous les mois
entre payer le loyer ou 1'épicerie.

La Stratégie nationale sur le logement a donné lieu a la création
d'une prestation relative au logement, une petite allocation visant &
aider les ménages a faible revenu a payer leur loyer. Compte tenu
de l'inflation galopante, je recommande au gouvernement d'étendre
cette prestation afin qu'un plus grand nombre de ménages puissent
en bénéficier et de la bonifier pour qu'elle constitue un soutien plus
important. Cette prestation doit correspondre aux besoins actuels.

Deuxiémement, lorsque, dans le cadre de la Stratégie nationale
sur le logement, la SCHL a de nouveau offert un programme de
préts directs, a savoir des préts a faible taux d'intérét pour la créa-
tion de nouveaux logements abordables, cela s'est révélé une excel-
lente chose. Ce programme de préts doit étre modifié compte tenu

de la hausse des taux d'intérét. En vertu du Fonds national de co-in-
vestissement pour le logement, par exemple, un organisme sans but
lucratif peut verrouiller les taux d'intérét pour une période de 10 ans
au moment de la premiére avance de fonds, c'est-a-dire apres le dé-
but des travaux de construction. Attendre aussi longtemps que pos-
sible constituait un avantage lorsque les taux étaient stables ou a la
baisse, mais maintenant que les taux sont a la hausse, il y a un
transfert du risque du gouvernement aux petits organismes sans but
lucratif qui essaient de créer des logements abordables. Le gouver-
nement doit s'engager a verrouiller les taux d'emprunt beaucoup
plus tot, surtout dans le contexte actuel.

Les taux d'intérét élevés, a l'instar des colits de construction et
d'exploitation, éliminent l'abordabilité et limitent notre capacité a
réduire les loyers. Il en cofite maintenant davantage pour emprunter
qu'il y a deux ans, et ce, pour une méme somme d'argent, et il cofite
aussi plus cher de construire des logements. Lorsque le Fonds na-
tional de co-investissement pour le logement a été mis en place, le
gouvernement a déployé beaucoup d'efforts pour souligner qu'il
s'agissait principalement d'un programme de préts, méme s'il était
possible aussi d'obtenir de petites subventions.

Lorsque les cofits d'emprunt augmentent en méme temps que les
couts de construction, nous n'avons plus de marge de manoeuvre
pour offrir des logements abordables. Le gouvernement devra pal-
lier cette situation en bonifiant les subventions. Ma deuxi¢me re-
commandation est la suivante: le gouvernement doit remanier les
programmes de préts compte tenu de la hausse actuelle de 1'infla-
tion et des taux d'intérét.

Mon troisiéme et dernier point porte sur I'élaboration d'une stra-
tégie a long terme pour contrer la hausse des loyers et nous aider a
convertir des propriétés existantes en logements sans but lucratif.
Dans la région d'Ottawa, chaque nouveau logement construit grace
au soutien de la Stratégie nationale sur le logement entraine la perte
de sept logements abordables dans le marché privé. Il est certes im-
portant de créer de nouveaux logements abordables, mais cela
n'aide pas la majorité des locataires a revenu moyen si 'offre de lo-
gements abordables diminue dans l'ensemble du méme coup. Si les
gouvernements travaillaient avec des organismes sans but lucratif
pour acheter des logements locatifs existants, dont les loyers sont
déja modérés, cela nous permettrait de stopper 1'érosion de I'offre
de logements abordables sur le marché.

A I'heure actuelle, les programmes de préts de la SCHL ne visent
pas les acquisitions, seulement les nouvelles constructions, mais
l'acquisition constitue une option efficace qui nous permet d'acheter
et de préserver des logements abordables dans I'immédiat. L'infla-
tion galopante et les augmentations des taux d'intérét entrainent de
sérieux problémes d'abordabilité dans le secteur du logement.

J'ai formulé trois recommandations axées sur la Stratégie natio-
nale sur le logement. J'ose espérer que toutes ces recommandations
se retrouveront dans les prochains budgets, a savoir, élargir le pro-
gramme de prestation relative au logement, remanier le programme
de préts directs de la SCHL, vu la hausse des taux d'intérét, et faire
en sorte que les organismes sans but lucratif puissent bénéficier du
programme de préts directs de la SCHL afin d'acheter des loge-
ments abordables existants.

Je vous remercie beaucoup d'avoir pris le temps de m'écouter.
® (1125)

Le président: Je vous remercie, monsieur Sullivan.
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Nous allons maintenant entendre Leilani Farha, qui représente
The Shift. La parole est a vous pour cinq minutes.

Mme Leilani Farha (directrice mondial, The Shift): Je vous
remercie de m'avoir invitée a participer a la discussion.

En tant que directrice mondiale de The Shift, la majeure partie de
mon travail est axée sur la financiarisation du logement, soit le lien
qui existe entre le logement, la finance et les droits de la personne.
J'ai aussi occupé pendant six ans, de 2014 a 2020, le poste de rap-
porteuse spéciale des Nations unies sur le droit & un logement
convenable.

Permettez-moi d'abord de dire qu'il existe au Canada, comme
dans la plupart des pays occidentaux développés, une contradiction
fondamentale. Notre économie est relativement robuste, figurant
parmi les 10 premicres économies pour ce qui est du PIB. Alors
que nous sortons de la pandémie, nous enregistrons un taux de
croissance impressionnant d'environ 6,7 %. Vu cette excellente per-
formance économique, on s'attendrait a ce que cette croissance pro-
fite a toutes les couches sociales. Aprés tout, n'est-ce pas 'objectif
de la croissance économique?

11 est donc paradoxal que nous soyons aux prises avec une hausse
de l'itinérance et un nombre grandissant de logements inabordables
pour les locataires a faible revenu de méme que pour ceux qui ont
un revenu plus élevé. Cette contradiction s'est accentuée en raison
de l'inflation liée a la pandémie, comme le gouverneur de la
Banque du Canada, Tiff Macklem, l'a parfaitement bien illustré
lorsqu'il a récemment célébré 1'excellente performance économique
du Canada attribuable aux transactions immobiliéres et aux em-
prunts, qui ont entrainé une montée en fléche du prix de I'immobi-
lier.

Cette contradiction fondamentale découle des valeurs épousées
par les gouvernements qui se sont succédé au Canada, comme en
témoignent les lois et les politiques visant les secteurs du logement
et des finances qui ont été adoptées et qui bénéficient aux investis-
seurs, notamment les investisseurs institutionnels. C'est pourquoi le
systéme canadien du logement est devenu excessivement financia-
risé et qu'il fonctionne en faisant fi du revenu des ménages et des
besoins en matiére de logement.

Un systéme du logement est financiarisé lorsque les habitations
unifamiliales et multifamiliales deviennent une industrie extractive
comme l'industrie miniére, c'est-a-dire que le logement est utilisé
par des acteurs intérieurs et étrangers pour extraire de la richesse,
principalement des entités déja riches, comme des régimes de pen-
sion et des sociétés de placement.

La financiarisation du logement est fondée sur 'affirmation selon
laquelle le marché fournira ce qui est nécessaire pour la population
du pays si les conditions favorables sont présentes au chapitre de la
législation et des politiques. On entend par conditions favorables de
faibles taux d'intérét, un traitement fiscal préférentiel pour les in-
vestisseurs, I'absence de réglementation sur la propriété monopolis-
tique, de faibles mesures de protection des locataires et une place
au sein des milieux politiques pour les investisseurs afin qu'ils
conseillent les gouvernements.

De toute évidence, les faits prouvent bien que cette expérience a
échoué. L'extraction de valeur a été confondue avec la création de
valeur. Les investisseurs se sont permis de se donner le titre de
« créateurs de valeur », mais ils en ont profité pour extraire de la
valeur. M. Dougal Porter, dirigeant de la BMO, a déclaré récem-
ment — et je paraphrase — que la thése de 'offre comme solution a

la crise du logement que l'industrie ne cesse de colporter est un
mythe, qui se trouve a bénéficier aux personnes qui le répandent.

Alors, que faire? Il semble évident que, lorsqu'un ensemble de
valeurs ne donne plus de résultats convenables, les gouvernements
doivent embrasser d'autres valeurs qui permettront d'atteindre de
meilleurs résultats. Le cadre de protection des droits de la personne
est le seul cadre qui a pour objectif de favoriser 1'égalité, 1'inclusion,
I'abordabilité, le caractere adéquat et la sécurité en ce qui a trait au
logement. Le cadre de protection des droits de la personne contri-
bue a redéfinir la création de valeur. Il permet de voir la valeur que
représente le logement en tant que foyer, de réorienter les politiques
en matiére de finances et de logement afin qu'elles soient axées sur
les personnes ayant des besoins en logement, plutdt que sur les inté-
réts des investisseurs ou des actionnaires, comme c'est le cas dans
le cadre d'un systéme financiarisé. Il fait en sorte que les solutions
fondées sur l'offre soient guidées par la demande en logements des
ménages, et non des investisseurs, et qu'elles visent & y répondre.

Un peu partout dans le monde, j'ai vu des pays aux prises avec la
financiarisation du logement essayer de stopper cette tendance, car
ils reconnaissent que le logement est un secteur différent. C'est un
secteur qui touche aux droits de la personne et qui nécessite la prise
de mesures proactives de la part des gouvernements.

® (1130)

Le Danemark a adopté une loi visant a interdire aux investisseurs
de hausser les loyers pendant une période de cinq ans. De son c6té,
Singapour a imposé de lourdes taxes aux investisseurs qui font l'ac-
quisition de plusieurs habitations. La Nouvelle-Zélande, quant a
elle, a demandé a la banque centrale du pays de prendre en compte
le secteur du logement au moment de définir la politique monétaire.
L'Espagne a pour sa part adopté une loi instaurant un droit au loge-
ment a l'échelle nationale. Cette loi pénalise les propriétaires qui
laissent des habitations vacantes et impose aux propriétaires partout
au pays un plafond pour les loyers. La cité-Etat de Berlin envisage
quant a elle la socialisation de logements du marché privé.

Je vais terminer en soulignant une chose. Si vous adhérez au
cadre de protection des droits de la personne tel qu'énoncé dans la
Loi sur la stratégie nationale sur le logement et si vous lui donnez
vie en vous engageant a faire en sorte que toutes les politiques et
lois financiéres et monétaires aient pour objectif ultime de garantir
un logement adéquat, abordable et sécuritaire a ceux qui en ont be-
soin, vous ne pouvez pas vous tromper.

Je serai ravie de répondre a vos questions. Merci.

Le président: Je vous remercie.

Merci, madame Farha, et merci a tous les autres témoins pour
vos déclarations liminaires.

Nous allons maintenant passer aux questions des députés. Durant
ce premier tour, chaque parti disposera de six minutes pour poser
des questions a nos témoins.

La parole est d'abord a M. Albas, pour le Parti conservateur.
Vous avez six minutes.

M. Dan Albas (Central Okanagan—Similkameen—Nicola,
PCC): Je vous remercie, monsieur le président, et je remercie tous
nos témoins de consacrer un peu de leur temps pour le bien des Ca-
nadiens aujourd'hui.
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Je vais d'abord m'adresser au professeur Dehejia. J'espére que j'ai
bien prononcé votre nom, monsieur. J'ai bien aimé votre exposé
tout a l'heure.

Premiérement, dans un article de recherche publié¢ récemment
par TD Asset Management, intitulé Not Your Parents Real Estate
Market, on explique que les faibles taux d'intérét et l'assouplisse-
ment quantitatif sont les deux principales raisons qui expliquent la
hausse considérable du prix des logements depuis la crise finan-
ciere mondiale de 2008-2009.

Dans cet article, on exprime également l'opinion que le marché
immobilier au Canada est actuellement un marché spéculatif dans
lequel les prix sont établis en fonction d'extrapolations a partir des
tendances récentes plutdt que des facteurs fondamentaux.

Estimez-vous, monsieur, que les faibles taux d'intérét et 1'assou-
plissement quantitatif sont les deux principales raisons qui ex-
pliquent la hausse considérable du prix des logements depuis la
crise financiére mondiale de 2008-2009? Si non, quelles sont les
principales raisons a votre avis qui expliquent I'état actuel du mar-
ché immobilier canadien?

® (1135)

M. Vivek Dehejia: Merci, monsieur le président.

Je suis entiérement d'accord. En fait, dans mon mémoire, je 1'ai
souligné dans mes bréves observations en disant que des politiques
monétaires non conventionnelles contribuent a Il'inflation. En
termes simples, lorsqu'on inonde le systéme financier avec tout cet
argent et qu'on abaisse les taux d'intérét a presque zéro, et qu'on in-
dique qu'ils resteront a zéro ou faibles pendant longtemps, les pos-
sibilités d'investissements crédibles dans 1'économie réelle dispa-
raissent vraiment, car emprunter de l'argent ne colite essentielle-
ment rien. Le résultat, c'est que tout cet argent se retrouve dans dif-
férents types de marchés. Méme pendant la pandémie, les marchés
boursiers ont atteint des records. Le prix des propriétés atteint éga-
lement des records dans le contexte d'une bulle immobiliere.

Lorsque j'entends dire que les faibles taux d'intérét sont bons
pour les propriétaires, ou bons pour les personnes qui veulent ache-
ter une maison, je trouve cela trés étrange, car méme si, en effet, il
est vrai qu'un taux plus faible pour la valeur d'une propriété est bon
pour le propriétaire, les taux moins élevés ont gonflé le prix des
propriétés. Donc, oui, on profite d'un taux moins élevé de fagon
marginale, mais si la valeur de la maison a triplé, la personne qui
veut acheter une premiére propriété n'a pas acces au marché.

Je souligne qu'il s'agit effectivement des principaux responsables
de... Nous avons altéré 1'économie réelle du Canada et de beaucoup
d'autres pays. Je pense que les politiques non conventionnelles par-
taient de bonnes intentions. Elles étaient logiques les premicres an-
nées, mais elles sont dépassées depuis longtemps. A ce stade-ci,
c'est un remede pire que la maladie, monsieur le président.

M. Dan Albas: Merci pour ces explications.

J'aime comment vous é&tes passé d'une perspective générale en
parlant de la masse monétaire globale a ces politiques comme 1'as-
souplissement quantitatif, a la fagon dont elles ont changé la donne
et dont elles nuisent a certains marchés comme celui du logement.

A propos du logement, comment I'assurance prét hypothécaire
contribue-t-elle au déséquilibre entre 1'offre et la demande de loge-
ments en encourageant les banques et d'autres institutions finan-

ciéres a offrir aux ménages un crédit hypothécaire plus élevé sans
tenir compte de 1'offre limitée?

M. Vivek Dehejia: Cela contribue certainement au probléme.
Désolé, monsieur le président, je devrais m'adresser a vous.

A mon avis, c'est certainement un facteur de facon marginale. Je
pense que plusieurs intervenants ont fait remarquer plus t6t le grave
déséquilibre entre l'offre et la demande de logements. Ce n'est pas
seulement a cause de la politique monétaire, mais il n'en demeure
pas moins que lorsqu'on a une quantité relativement déterminée de
logements a un moment donné, et que tout cet argent arrive sur le
marché, cela devient une sorte de prophétie qui se réalise d'elle-
méme: les prix augmentent, il y a plus d'argent sur le marché, les
gens achetent plus de propriétés et les prix augmentent davantage.
Le véritable paradoxe, monsieur le président, c'est que c'est une
bulle immobiliére — la crise américaine des préts hypothécaires a
risque — qui a causé la crise financiére, et notre réponse est ensuite
paradoxalement de recréer le probléme que nous avons essayé de
régler. Cela me rend trés perplexe.

Je dirais, monsieur le président, qu'il y a un certain nombre de
facteurs marginaux, et le fonctionnement de 1'assurance prét hypo-
thécaire en fait certainement partie. Au risque de me répéter, je vais
souligner encore une fois les réelles perturbations causées par les
taux d'intérét prés de zéro et l'injection de tout cet argent sur le mar-
ché... Notre masse monétaire est sans précédent. Elle augmente a
une vitesse folle. L'économie est altérée et les logements ne sont
plus abordables, monsicur le président.

M. Dan Albas: Merci.

Juste avant que je finisse mon tour, monsieur le président, j'aime-
rais poser une question a M. Robson sur les « Intelligence Memos »
qu'il a envoyés.

L'inflation semble notamment récompenser les personnes qui
remboursent des dettes élevées, comme celles qui sont arrivées sur
le marché ou, dans ce cas-ci, un gouvernement libéral qui s'est lour-
dement endetté.

Etes-vous d'accord?

M. William Robson: En effet, il est certainement plus facile
d'emprunter quand les taux d'intérét sont peu élevés.

A propos du logement plus particuliérement, lorsque les taux
d'intérét sont tres faibles, I'effet sur la valeur des biens devient ma-
nifestement non linéaire. C'est géométrique. Je pense qu'il est trés
réaliste de dire que les faibles taux d'intérét sont responsables de
certaines des évaluations que nous voyons sur les marchés immobi-
liers et qu'ils expliquent l'impulsion du moment.

Lorsque les taux d'intérét augmenteront, méme si ce n'est pas
beaucoup, je pense que nous allons observer un net changement a
cet égard, pour le meilleur ou le pire. La plupart des personnes qui
sont intervenues ici se sont dites préoccupées par le prix €levé de
ces biens.



8 FINA-32

21 mars 2022

Les changements des taux d'intérét incitent certainement les gens
a emprunter plus. L'épargne devient moins attrayante. La consom-
mation immédiate l'est beaucoup plus. Ce qui sera notamment pro-
blématique lorsque la politique monétaire se resserrera, c'est que les
gens ressentiront 1'effet des taux d'intérét plus élevés. Ce sera une
préoccupation pour les gens qui ont un prét hypothécaire a taux va-
riable ou qui sont exposés autrement. Le gouvernement constatera
que le cotit de son financement surpasse les prévisions. C'est déja le
cas maintenant pour le taux des obligations d'épargne a long terme.

Certaines personnes diront que si la politique monétaire était as-
souplie, il ne serait pas nécessaire d'avoir une politique financiére
aussi stricte. Je n'ai pas hate a ce débat, car il me semble que la
priorité doit vraiment étre accordée a un taux d'inflation faible et
stable. C'est fondamental. On ne veut pas nuire a l'atteinte de cette
cible, car il serait alors plus difficile pour le gouvernement d'em-
prunter.

® (1140)

Le président: Merci, monsieur Robson, monsieur Albas.

Nous passons maintenant aux libéraux, a M. MacDonald, pour
six minutes, s'il vous plait.

M. Heath MacDonald (Malpeque, Lib.): Merci.
Merci a tous les invités d'étre ici aujourd'hui.
Je vais commencer par M. Yan.

Compte tenu de votre expertise et de vos études dans le domaine
de la planification, pouvez-vous nous parler de régions du pays ou
des décisions efficaces ont été prises en matiére de planification
pour préserver les options de logement abordable et en augmenter
le nombre?

M. Andy Yan: Cela s'est sans aucun doute produit lorsque plu-
sieurs ordres de gouvernement ont collaboré pour offrir des loge-
ments abordables.

C'est 1a que nous pouvons trouver le genre de situations ou le
gouvernement fédéral a travailler avec les gouvernements provin-
ciaux et locaux. L'un des meilleurs exemples se trouve dans le
quartier False Creek South de Vancouver.

Vous constaterez qu'en collaborant et en coordonnant leurs poli-
tiques d'aménagement et d'acquisitions de terrain, plusieurs ordres
de gouvernement ont réussi a produire un certain niveau d'aborda-
bilité et d'inclusion.

M. Heath MacDonald: Merci.

On vous a récemment cité dans un article du Globe and Mail sur
l'inflation salariale et les répercussions sur le marché du travail d'un
aussi grand nombre de jeunes Canadiens qui partent des grandes
villes.

Que peuvent faire les gouvernements pour tenter d'encourager
les gens a revenir dans nos villes? Quels pourraient étre les risques
pour l'économie et la main-d'ceuvre si nous ne réussisons pas a le
faire?

M. Andy Yan: Vous allez voir un exode des cerveaux. Je pense
qu'il faut, entre autres, comprendre que la diversité est grande dans
cette population de jeunes. Parmi les conséquences, il y a l'incapa-
cité de commencer sa carricre et de la faire progresser au Canada
ainsi que I'exode vers des pays qui offrent de meilleurs salaires.

Je pense que c'est un de nos plus grands défis dans une économie
mondiale.

M. Heath MacDonald: Merci.

Pouvez-vous parler du phénomeéne des propriétés appartenant a
des intéréts étrangers, en particulier & Vancouver? Quelles sont les
conséquences sur la ville et I'offre de logements?

M. Andy Yan: Ce phénoméne a empiré un probléme préexistant.
Dans certains cas, selon le moment de la construction et le type de
construction, jusqu'a 20 % des propriétés appartiennent a des per-
sonnes qui n'habitent pas au Canada, ce qui a vraiment un autre ef-
fet perturbateur, auquel on a tenté de s'attaquer au moyen de diffé-
rentes politiques a 1'échelle provinciale en Colombie-Britannique.

Il y a maintenant des preuves que le probléme s'est déplacé vers
I'est, notamment dans des marchés comme celui de Toronto. Je se-
rais heureux d'en parler plus tard. Mes derniers travaux de re-
cherche ont montré que le probléme s'est étendu au reste du pays.

M. Heath MacDonald: Oui, sans aucun doute. Nous l'avons ob-
servé dans I'Est jusqu'a 1'lle-du-Prince-Edouard. C'est donc trés in-
téressant.

A combien d'années le probléme remonte-t-il? Quand a-t-il com-
mencé? Depuis combien d'années sommes-nous aux prises avec ce
probléme, méme s'il a vraiment fait surface au cours des
10 a 15 derniéres années?

M. Andy Yan: C'est exactement cela, monsieur le président.

C'est un probléme qui couvre une période donnée, et il a com-
mencé il y a environ 10 a 15 ans. Mes travaux de recherche portent
actuellement sur la fagon dont il s'est répandu. C'est essentiellement
lié non seulement a des fonds étrangers, mais aussi a la fagon dont
des capitaux étrangers sont utilisés dans des pratiques locales de
prét. Le probléme, ce ne sont pas les étrangers a proprement parler,
mais les capitaux étrangers et la fagon dont des capitaux de partout
dans le monde se retrouvent au Canada pour les protéger. La pro-
tection obtenue ainsi fausse la valeur des propriétés.

® (1145)

M. Heath MacDonald: Pouvez-vous nous donner des exemples
d'endroits ou vous avez personnellement vu ce genre de consé-
quences?

M. Andy Yan: Je pense que vous pouvez essentiellement le
constater a Vancouver. La vitesse a laquelle la valeur des logements
a augmenter — par rapport aux revenus locaux — s'est fait dure-
ment sentir & Vancouver. Certaines politiques adoptées a 1'échelle
locale et régionale sont venues ralentir un peu le rythme. Bien en-
tendu, d'autres facteurs interviennent maintenant en méme temps et
font également augmenter la valeur des logements.

C'est vraiment 1ié a la facon dont nous avons géré le probléme
des capitaux étrangers. C'est encore un défi de taille sur le plan des
politiques et du leadership a I'échelle fédérale.

M. Heath MacDonald: Combien de temps me reste-t-il?
Le président: Vous avez deux minutes et demie.

M. Heath MacDonald: A 1'époque, le gouvernement a instauré
la taxe sur les logements sous-utilisés. Qu'en pensez-vous?
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M. Andy Yan: Je pense que c'est une politique qui peut étre utile
dans certains marchés. La question des logements sous-utilisés
s'ajoute a 1'émergence de technologies perturbatrices et au role de
technologies immobiliéres, que ce soit pour la location a court
terme au moyen d'Airbnb... Ces plateformes faussent les attentes en
matiére de location de propriétaires potentiels compte tenu d'algo-
rithmes défaillants qui maximisent vraiment le montant des loyers,
plutot que d'établir des liens avec les gens qui ont besoin de louer
un logement.

M. Heath MacDonald: J'ai vu dans un article de CBC que vous
étes favorable a la nouvelle période de réflexion de la Colombie-
Britannique. Pensez-vous que cette pratique fonctionnerait ailleurs,
d'un bout a l'autre du pays?

M. Andy Yan: Je crois que c'est directement lié a la transpa-
rence, a la protection du consommateur et au role de leadership du
gouvernement fédéral pour protéger les Canadiens lorsqu'ils font le
plus important achat de leur vie.

M. Heath MacDonald: Merci.
Le président: Merci, monsieur Yan, monsieur MacDonald.

Nous passons maintenant au Bloc et a M. Trudel, qui dispose
d'un maximum de six minutes.

[Frangais)

M. Denis Trudel (Longueuil—Saint-Hubert, BQ): Je vous re-
mercie, monsieur le président.

Je remercie tous les témoins d'étre avec nous aujourd'hui.

Madame Cyr, je vous remercie de votre présentation. J'aimerais
commencer par vous demander de nous expliquer la spécificité des
groupes de ressources techniques, ou GRT, au bénéfice de nos amis
du Canada anglais. Votre organisme, Batir son quartier, en fait par-
tie. Il y a de cela une vingtaine d'années, je pense qu'il existait des
GRT partout au pays, mais maintenant, il y en a seulement au Qué-
bec.

Quelle est I'importance des GRT dans la réalisation de projets vi-
sant la construction de logements communautaires et abordables?

Mme Edith Cyr: Je vous remercie de la question.

Les groupes de ressources techniques sont des instruments, des
outils pour le développement de I'habitation communautaire. Nous
sommes a l'affiit des besoins et, a partir d'un besoin exprimé, nous
accompagnons les groupes pour réaliser des projets visant la
construction de logements, qu'il s'agisse de la recherche d'un terrain
ou d'un immeuble, du montage financier, de la coordination de I'en-
semble des professionnels ou de la formation en matiére de gestion
immobiliére.

C'est l'outil qui a permis au Québec de développer a peu pres tout
ce qui touche le logement communautaire au fil des années.

M. Denis Trudel: Je vous remercie.

Le gouvernement fédéral a beaucoup investi dans le logement
social avant les années 1990, soit dans les années 1960, 1970 et
1980. Il y a eu un arrét des investissements autour de 1993, d'ou la
stratégie nationale qui a été lancée il y a cinq ans. En effet, cela fai-
sait 25 ans que le gouvernement n'avait pas investi dans le loge-
ment social.

Selon un rapport du Front d'action populaire en réaménagement
urbain, ou FRAPRU, au Québec, que vous connaissez sans doute, si
le gouvernement n'avait pas cessé ses investissements, on aurait, au

Québec seulement, 80 000 logements sociaux de plus dans le mar-
ché en ce moment. On peut certainement dire que I'on aurait moins
de problémes liés a la rareté et a 1'abordabilité¢ des logements au
Québec si ces logements avaient été construits.

N'est-ce pas justement une preuve de l'importance de l'engage-
ment du gouvernement fédéral dans la construction de logements
sociaux et abordables au Québec?

Mme Edith Cyr: Oui, vous avez tout a fait raison. Il est absolu-
ment nécessaire que le gouvernement fédéral maintienne ses inves-
tissements et qu'il les réoriente. Les programmes avaient été congus
et pensés dans un contexte précis. Au-dela de I'évaluation que I'on
peut en faire, actuellement, si 'on veut atteindre les cibles fixées
dans la stratégie, on doit revoir les programmes dans certains cas.
Parfois, il s'agit de faire des ajustements. On doit recibler les me-
sures d'aide.

Je suis d'accord avec M. Sullivan pour dire que, vu l'augmenta-
tion des cots, il faut des subventions supplémentaires. De plus, il
faut bonifier les mesures d'aide pour les individus. Il faut aussi in-
tervenir concernant ce qui est existant, sauver le parc de logements
abordables et créer des outils pour en acquérir de nouveaux.

® (1150)

M. Denis Trudel: Les programmes fédéraux comme le Fonds
national de co-investissement pour le logement et le Programme
d'habitation abordable Québec se basent, de fagon générale, sur le
loyer médian du marché. En conséquence, on considére, par
exemple, qu'un loyer de 2 225 $ par mois a Montréal est abordable,
ce qui n'a pas de sens.

Ne pensez-vous pas que 1'on devrait plutot se baser sur la capaci-
té de payer des ménages en ce qui concerne les subventions du gou-
vernement fédéral? Apres tout, c'est de 1'argent public.

Mme Edith Cyr: Le Fonds national de co-investissement pour
le logement présente effectivement deux difficultés.

Une partie de ce fonds sert a aider les ménages ayant les plus
faibles revenus, et le reste doit aider a financer cette partie. Des
loyers peuvent étre trés chers pour aider a financer environ 30 %
des logements qui sont un peu moins chers.

Vous avez raison. Depuis un certain temps, on parle toujours de
logement abordable, alors que le prix de ce qui est considéré
comme abordable augmente au fur et & mesure que le prix moyen
du logement augmente. Cependant, les revenus n'augmentent pas
en conséquence. La définition du logement abordable devrait étre
revue en fonction de la capacité de payer des ménages locataires.

M. Denis Trudel: Comme vous l'avez dit tantdt dans votre pré-
sentation, selon les données les plus récentes, les colits de maté-
riaux et de main-d'ceuvre ont fait bondir les dépenses li¢es a I'entre-
tien et aux rénovations d'environ 25 % au Québec cette année, dans
le secteur locatif par exemple.

Avez-vous des projets qui ont été mis en attente en raison de 1'in-
flation actuelle?

Mme Edith Cyr: Oui, a Batir son quartier, la réalisation d'envi-
ron 1 460 unités de logement a été suspendue. Il s'agit de projets
dont la réalisation était trés avancée, mais qui ont été bloqués parce
que le financement n'était pas indexé. Outre ces unités, 5 000 autres
ont été mises en attente. L'immobilier ne se développe pas une an-
née a la fois; cela se prépare et se travaille a long terme. Nous
avons donc besoin de prévisibilité.



10 FINA-32

21 mars 2022

La réalisation des projets auxquels nous avons travaillé est donc
rendue a différentes étapes. Les 1 400 unités dont je parlais sont a
une étape trés avancée, mais il y en a 5 000 autres qui devraient
suivre. Quand je parlais de 10 000 unités au Québec, je ne comptais
méme pas celles qui sont en développement ou en préparation. Le
domaine de I'habitation communautaire a besoin de prévisibilité.

M. Denis Trudel: Au Québec, le Réseau québécois des OSBL
d'habitation, le FRAPRU, dont on a parlé tantdt, et les fédérations
de coopératives d'habitation pensent que, de fagon générale, les
programmes du gouvernement fédéral sont beaucoup trop orientés
vers des promoteurs privés. Ils considérent que 1'on devrait davan-
tage faire confiance aux organismes comme les groupes de res-
sources techniques, par exemple, qui sont plus conscients des be-
soins du milieu. Ils proposent donc de réorienter les fonds vers des
groupes qui connaissent vraiment les besoins du milieu et qui sont
aussi en mesure d'assurer 1'abordabilité a long terme.

Qu'en pensez-vous?

Mme Edith Cyr: Ce que je dis depuis toujours, c'est que tous les
Canadiens et toutes les Canadiennes devraient pouvoir se loger dé-
cemment. Cependant, si un gouvernement doit faire des choix bud-
gétaires, il doit cibler son aide et la fournir aux plus démunis, a
ceux qui en ont le plus besoin.

Quand je parle d'aider les plus démunis, il faut faire attention,
parce que la tendance actuelle est de cibler ce que j'appelle des
clientéles, comme les femmes violentées ou les personnes en situa-
tion d'itinérance. C'est une bonne chose, car il faut répondre aux be-
soins de ces groupes, mais il ne faut jamais oublier les personnes
qui n'ont pas de besoin particulier autre que le besoin essentiel
d'avoir un logement abordable suffisamment grand pour ne pas étre
surpeuplé.

M. Denis Trudel: Je vous remercie, madame Cyr.

[Traduction]

Le président: Le temps est écoulé.
Nous passons au NPD.
Bienvenue a notre comité, monsieur Garrison.

Vous avez six minutes.

M. Randall Garrison (Esquimalt—Saanich—Sooke, NPD):
Merci beaucoup, monsieur le président. Je me réjouis toujours de
siéger au Comité des finances. Méme si la derniére fois que je me
suis joint au Comité remonte a longtemps, je suis toujours ravi de
pouvoir parler des problémes liés au logement dans ma circonscrip-
tion.

A Theure actuelle, nous disons qu'un logement est abordable
lorsqu'un ménage n'y consacre pas plus de 30 % de son revenu
avant impot. Nous le savons tous. Or, dans ma circonscription, le
revenu médian des ménages est d'environ 72 000 $, ce qui signifie,
selon cette définition, qu'un logement est abordable lorsqu'un mé-
nage y consacre 1 800 $ par mois. C'est toutefois inférieur au cotit
moyen d'un appartement a une chambre a coucher. C'est donc non
seulement une drole de fagon de déterminer ce qui est abordable,
mais, aussi non conforme au prix moyen de location d'un logement
« abordable » dans ma circonscription.

Je vais poser ma premiere question a M. Yan. En tant que comité
et Parlement, comment pouvons-nous réduire I'écart entre cette dé-
finition de l'abordabilité et le prix réel que les gens doivent payer
pour se loger?
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M. Andy Yan: Il faut essentiellement s'attaquer aux lacunes dans
le calcul de 1'abordabilité. Vous devez vous pencher la-dessus, mais
d'un autre point de vue, il faut notamment vraiment se faire davan-
tage a l'idée que nous devons aussi examiner le caractére adéquat
des logements.

Le bureau de la statistique en Nouvelle-Zélande compte parmi
les leaders dans le domaine. Il a commencé a comprendre que le ca-
ractére adéquat des logements, et pas seulement l'abordabilité, fait
partie du probleme, et qu'il faut s'attaquer a ce probléme en entrant
dans les détails. Par exemple, il faut faire une distinction entre les
logements tout court et les logements que les gens peuvent se per-
mettre, et déterminer le type de logements dont il est question.
S'agit-il de logements a une, a deux ou a trois chambres a coucher
dans lesquels une famille peut emménager?

11 faut également, du point de vue du gouvernement fédéral, se
pencher non seulement sur le financement et 1'acquisition de loge-
ments, mais aussi examiner en profondeur l'infrastructure, les fac-
teurs comme le transport en commun qui permettent d'assumer et
de controler le cotit de la vie. Je pense que c'est une fagon de déter-
miner le vrai colit de la vie dans différentes collectivités au Canada.

M. Randall Garrison: Merci beaucoup.

Dans ma circonscription, nous avons vu des propriétaires laisser
entendre aux personnes qui visitent un logement que leur offre sera
peut-&tre retenue si elles sont prétes a payer plus cher que le loyer
annoncé. En fait, nous voyons de la surenchére, une sorte de mar-
ché noir de surenchere pour obtenir un logement.

Par conséquent, les ménages a deux revenus sans enfants, qui ont
évidemment besoin de se loger comme tout le monde, peuvent
payer un prix plus élevé et obtenir ces logements. En fait, beaucoup
de personnes sont exclues du marché du logement locatif dans ma
circonscription.

Ma deuxieéme question porte sur la fagon dont les investisse-
ments dans les logements sociaux pourraient aider a loger ces per-
sonnes et peut-étre réduire les prix sur le marché immobilier dans
un sens plus large.

M. Andy Yan: Il y a essentiellement un autre aspect a la pénurie
de logements. Il y a une pénurie de logements hors marché, que
nous n'avons pas tenté de combler depuis prés de 20 ans et que
nous commengons tout juste a enrayer lentement, mais nous
sommes loin de le faire aussi rapidement qu'il le faut.

C'est vraiment la que les investissements directs dans la
construction ainsi que l'acquisition de logements destinés au secteur
hors marché offrent les solutions les mieux adaptées et les plus ra-
pides.

M. Randall Garrison: Monsieur Yan, diriez-vous que la SCHL
est capable de le faire dans sa forme actuelle, ou devra-t-elle appor-
ter des changements fondamentaux a son approche?

M. Andy Yan: La SCHL doit étendre ses programmes relatifs
aux colits de construction, mais aussi examiner son role en matiére
d'acquisition de logements, son droit d'acheter en premier. Le gou-
vernement doit contribuer a stabiliser le marché du logement et a le
rendre abordable a I'échelle locale. C'est vraiment un des défis qui
persistent, soit jouer le role nécessaire pour offrir partout des loge-
ments hors marché, pas seulement des logements supervisés, et
pour examiner des éléments et des ententes sur le marché de substi-
tution, par exemple pour des logements coopératifs.
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M. Randall Garrison: Merci de parler des logements coopéra-
tifs. Nous en avons beaucoup dans ma circonscription, a Victoria.
Ils ont été construits il y a 30 ans. Ils sont relativement peu densé-
ment peuplés. Des conseils d'administration créatifs de coopérative
cherchent des moyens d'en faire des logements densément peuplés
et d'offrir des logements a une chambre a coucher, par exemple, ou
il y a surtout des logements a trois chambres a coucher. Il est toute-
fois difficile de financer ce changement, ce genre de réaménage-
ment.

La SCHL peut-elle faire la moindre chose pour aider a financer
ces moyens novateurs de renouveler le logement coopératif?

M. Andy Yan: C'est un processus similaire ou il faut donner a la
SCHL les moyens de rendre possible ce genre de projet, ce réamé-
nagement, ainsi qu'un soutien a long terme pour certains projets,
comme les coopératives. Vous constaterez qu'a False Creek South,
des groupes de citoyens trés dynamiques se penchent sérieusement
sur la densification au moyen de réaménagements pour augmenter
le nombre de logements hors marché a Vancouver.

® (1200)

Le président: Merci, monsieur Garrison.

Chers collégues, nous commengons notre deuxieéme tour de ques-
tions. Pour ce tour, certains députés auront cinq minutes, d'autres
deux minutes et demie.

Nous commengons avec les conservateurs et M. Stewart, pour
cing minutes.

M. Jake Stewart (Miramichi—Grand Lake, PCC): Merci,
monsieur le président.

Mes questions s'adressent & M. Dehejia, professeur agrégé d'éco-
nomie et de philosophie a I'Université Carleton.

Monsieur Dehejia, pensez-vous que l'inflation avec laquelle les
Canadiens doivent composer actuellement est transitoire?

M. Vivek Dehejia: Non, je ne pense pas que ce soit transitoire
[difficultés techniques].

Le président: Monsieur Dehejia, pouvez-vous répéter la ré-
ponse, s'il vous plait? Nous vous avons perdu pendant une ving-
taine de secondes.

M. Vivek Dehejia: Certainement. Je crois avoir entendu un
écho, mais je pense que cela a cessé.

Monsieur le président, je ne pense certainement pas que l'actuel
probléme d'inflation est dii a des facteurs transitoires. Je pense,
lorsqu'on regarde la réalité de la situation... En fait, M. Robson a
mentionné, a juste titre, que les trois quarts des composantes du pa-
nier de I'IPC, voire plus, ont augmenté de prix. Ce n'est pas seule-
ment attribuable a la guerre en Ukraine, au pétrole ou aux perturba-
tions de l'approvisionnement dues a la pandémie. Selon mon calcul
rapide, un point de pourcentage de l'actuel taux d'inflation de 5,7 %
pourrait découler de facteurs possiblement appelés a disparaitre,
mais lorsque la masse monétaire augmente de 14 a 20 %, on parle
essentiellement d'un phénoméne monétaire. Nous imprimons trop
d'argent, tout simplement. Donc, je dirais que ce n'est pas transi-
toire.

M. Jake Stewart: Merci, monsieur Dehejia.

Pouvez-vous expliquer au Comité pourquoi vous pensez que 1'in-
flation ne disparaitra pas de sitot?

M. Vivek Dehejia: Je dirais que nous avons déja vu ce film et
qu'il ne se termine pas bien. Pensez a la fin des années 1980 et au
début des années 1990; le méme genre de débat faisait rage quant a
savoir si les problémes étaient temporaires et allaient disparaitre. Le
gouverneur de I'époque, John Crow, a alors pris les choses en main
et a mis en ceuvre l'une des plus importantes expériences de désin-
flation de l'histoire de tout pays moderne. Il a réussi. Il avait le sou-
tien moral du premier ministre et du gouvernement de I'époque,
mais cela a colté trés cher. Une des conséquences était la suréva-
luation accrue du dollar. Cela a mené a la récession qui devait se
produire. Cette correction était nécessaire; les mesures draco-
niennes ont fonctionné, mais le processus a été douloureux.

A mon avis, monsieur le président, plus nous repousserons le
probléme en faisant valoir que c'est autre chose, plus il s'aggravera.

M. Jake Stewart: Merci, monsieur Dehejia.

Selon vous, les dépenses excessives du gouvernement et l'ab-
sence de politique monétaire ont largement contribué a l'inflation
au Canada?

M. Vivek Dehejia: Monsieur le président, je dirais que les dé-
penses gouvernementales — encouragées d'une certaine fagon par
une politique monétaire souple — aggravent 1'inflation. Lorsque les
dépenses gouvernementales sont monétisées, lorsque la Banque du
Canada achete la dette du gouvernement puis la réinjecte dans
I'économie, dans le secteur financier, cela a sans contredit pour effet
d'aggraver l'inflation. Il existe entre eux une sorte de relation sym-
biotique qui remonte a la crise financiére. A ce moment-l1a, pour le
meilleur ou pour le pire, le mur qui séparait le monde de la finance
et la banque centrale s'est effondré, alors qu'ils agissaient de fagon
concertée pour régler la crise. Toutefois, monsieur le président,
cette symbiose est malheureusement restée.

M. Jake Stewart: Merci, monsieur Dehejia.

Le gouvernement ne cesse de dire que tout ce qui concerne 1'in-
flation est lié¢ a la pandémie. Avez-vous des commentaires a faire a
ce sujet?

M. Vivek Dehejia: Monsieur le président, je ne suis certaine-
ment pas de cet avis. Il est trés tentant de rejeter le blame sur
quelque chose qui échappe au controle du gouvernement en place
ou de la banque centrale, mais, encore une fois, les faits parlent
d'eux-mémes.

Prenez la croissance de la masse monétaire. Elle est demeurée
stable autour de 5 a 6 %, comme elle le devrait, jusqu'a tout récem-
ment, alors qu'on a observé une croissance de 40 a 50 % pour cer-
tains agrégats. Cela n'a rien a voir avec la pandémie, 1'Ukraine ou
les perturbations de l'approvisionnement. Cela découle simplement
d'une politique monétaire trop inflationniste et trop souple, et de la
monétisation des dépenses publiques. Vraiment, monsieur le pré-
sident, 99 % du probleme est la.

M. Jake Stewart: Monsieur Dehejia, pensez-vous que le prix du
pétrole aura une incidence sur le colt de 1'épicerie? Si oui, com-
ment?

M. Vivek Dehejia: Monsieur le président, la hausse du prix du
pétrole aura certainement un effet d'entrainement. Les coits du
transport des marchandises vers le Canada sont plus élevés. Il y a
déja des ruptures d'approvisionnement en raison de la pandémie, et
le conflit entre la Russie et I'Ukraine n'arrange certainement pas les
choses.
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Encore une fois, si je devais analyser I'augmentation des prix, je
dirais, par rapport a l'inflation de 5,7 % sur 12 mois que nous avons
actuellement, que [difficultés techniques] et le reste découle essen-
tiellement d'une mauvaise politique monétaire, monsieur le pré-
sident.
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Le président: Merci.
Merci, monsieur Stewart. Votre temps est écoulé.

Nous passons aux libéraux, avec Mme Dzerowicz, pour cing mi-
nutes.

Mme Julie Dzerowicz (Davenport, Lib.): Merci beaucoup,
monsieur le président.

Je remercie tous les témoins de cette excellente discussion et de
leurs excellents exposés. Je vous remercie de votre présence.

Premiérement, j'aimerais mentionner qu'il existe diverses opi-
nions sur nos mesures d'urgence et nos dépenses. Si vous écoutez
Stephen Poloz, ancien gouverneur de la Banque du Canada devenu
conseiller spécial chez Osler, il dirait que le Canada doit étre félici-
té pour sa capacité de composer avec la pandémie. 11 a été tres élo-
gieux a I'égard du travail que nous avons accompli avec les mesures
d'urgence.

Je pense qu'il est important de souligner, pour tout le monde, que
depuis 1'été dernier — depuis plus longtemps, en fait —, nous
avons resserré le financement des mesures d'urgence. Il est beau-
coup plus ciblé, et nous savons que c'était nécessaire.

Je pense qu'il est aussi important de souligner, en fonction des le-
¢ons que nous avons tirées de la crise financiere de 2008, qu'il était
essentiel que notre gouvernement veille a créer une base permettant
aux entreprises de s'adapter. Nous voulions veiller a maintenir le
lien entre les employés et leur employeur. C'était aussi une préoccu-
pation majeure. Nous avons essayé de tirer les legons de 2008 et de
créer cette base. Cela a donné d'excellents résultats, comme nous
l'avons constaté, étant donné le nombre d'emplois récupérés et la
croissance du PIB au Canada.

A mon avis, il importe aussi de souligner — puisque je crois que
nous devrions toujours lutter contre les inégalités des revenus —
que certains historiens qui s’intéressent a 1’économie, notamment
Adam Tooze, de 1'Université Columbia, ont loué le Canada de son
excellent travail pour assurer une distribution plus équitable de
l'aide financiére d'urgence.

I1 convient de noter qu'a tout moment, notre gouvernement a es-
say¢ de faire de son mieux dans un contexte économique trés im-
prévisible et une pandémie imprévisible. Il y aura inévitablement
des conséquences involontaires, et je pense que l'une d'entre elles
fait partie de notre discussion. La question du logement est un enjeu
de taille pour notre gouvernement. Il est important de souligner que
nous sommes tous d'avis qu'il faut s'en occuper.

Beaucoup d'argent et de ressources ont été consacrés, a juste
titre, pour lutter contre la crise du logement et la crise de 1'abordabi-
lit¢ qui sévissent actuellement au Canada: 4 milliards de dollars
pour le Fonds pour accélérer la construction de logements et de
2,5 milliards de dollars pour I’Initiative pour la création rapide de
logements. Beaucoup d'argent a été consacré au renouvellement des
accords de coopératives et a l'entretien de logements communau-
taires existants a Toronto, entre autres choses.

Je pense que ma premicre question s'adressera 8 Mme Farha.

Madame Farha, je suis profondément convaincue que chaque Ca-
nadien devrait avoir droit & un logement abordable, sir et acces-
sible. Selon vous, comment devrions-nous procéder pour y arriver,
au Canada, étant donné que les trois ordres de gouvernement ont
différents outils pour lutter contre la crise du logement? Pourriez-
vous nous conseiller sur la marche a suivre a cet égard?

Mme Leilani Farha: Intervenir dans le secteur du logement est
parfois compliqué, en raison de la structure fédérale du pays. La sy-
nergie n'est pas toujours trés bonne entre les différents ordres de
gouvernement. Je travaille beaucoup avec les administrations muni-
cipales, au pays, et beaucoup d'entre elles se plaignent du manque
de synergie.

Je dirais qu'il incombe au gouvernement fédéral d'étre un chef de
file. Méme si le logement ne reléve pas de sa compétence constitu-
tionnelle, il dispose sans aucun doute du pouvoir de dépenser. En
toute honnéteté, méme si les chiffres que vous avez cités sont plutdt
impressionnants comparativement aux investissements antérieurs,
je considere que les discussions ne sont toujours pas assez sérieuses
et que les décisions en matiére de politiques ne sont pas aussi ambi-
tieuses qu'elles devraient 1'étre pour résoudre cette crise.

A titre d'exemple, on n'a jamais parlé du role des sociétés d'in-
vestissement immobilier et de leur contribution a la hausse du coftit
des logements et, en particulier, du colt des logements locatifs
abordables pour les gens partout au pays. Cela découle directement
du traitement fiscal préférentiel qui leur est accordé. Essentielle-
ment, au pays, c'est le seul type de sociétés d'investissement qui n'a
pas & payer d'impét sur le revenu, ce qui est un avantage. A cela
s'ajoute toute la discussion que nous avons eue sur les taux d’intérét
peu élevés et l'argent gratuit et bon marché.

La combinaison de ces facteurs, en plus de l'appui de la SCHL,
qui fournit une assurance hypothécaire pour les acquisitions de ces
investisseurs, crée une pression incroyable sur les locataires. Je
pense que la SCHL doit en tenir compte lorsqu'elle accorde une as-
surance hypothécaire et que cette assurance doit étre assortie de
certaines conditions. En outre, le gouvernement fédéral pourrait
modifier le régime fiscal applicable aux sociétés d'investissement
immobilier. Ce sont les deux principales mesures qui pourraient
vraiment faire progresser les choses au pays.

® (1210)
Mme Julie Dzerowicz: Merci beaucoup.

Le président: Merci, madame Dzerowicz.

Nous passons au Bloc, avec M. Trudel, pour deux minutes et de-
mie, s'il vous plait.

[Frangais]

M. Denis Trudel: Je vous remercie, monsieur le président.

Ma question s'adresse @ Mme Cyr. Elle vise aussi a éclairer ma
collégue du Parti libéral, qui pense que les programmes du gouver-
nement atteignent actuellement leurs cibles.

Dans le cadre de la Stratégie nationale sur le logement, un comité
a été formé pour évaluer si les objectifs de la Stratégie sont atteints.
Le Conseil national du logement a publié, il y a environ un mois,
un premier rapport de mi-mandat au sujet de cette grande stratégie
sur le logement, qui s'échelonne sur dix ans.
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Selon ce rapport, seulement la moitié des logements financés par
le Fonds national de co-investissement pour le logement pourrait
sortir les familles et les personnes seules du besoin impérieux de lo-
gement. Ce n'est pas un groupe de pression en mati¢re de logement
qui a dit cela, c'est le Conseil national du logement, le groupe for-
mé dans le cadre de la Stratégie nationale sur le logement.

On dit aussi qu'environ un tiers des investissements pourraient
aider les ménages a faible revenu qui ont un besoin impérieux de
logement. Ce qui est bien pire encore, c'est que presque aucun loge-
ment des projets financés par la Stratégie nationale sur le logement
ne permet de sortir les familles monoparentales, dont le nombre
augmente constamment, du besoin impéricux de logement. C'est
scandaleux.

Que pensez-vous de ce rapport, madame Cyr?

Mme Edith Cyr: Au moyen de la Stragégie nationale sur le lo-
gement, le gouvernement du Canada a effectivement investi des
montants dans 1'habitation, mais le rapport nous permet de constater
que certaines cibles ne sont pas atteintes.

A mon avis, le logement abordable est I'une des priorités impor-
tantes du gouvernement. Il faut donc évaluer les programmes et les
réorienter pour bien atteindre les cibles. Il faut regarder de plus prés
les programmes existants de co-investissement et y apporter des
modifications. Certaines initiatives atteignent un peu mieux leurs
cibles. Il faudrait étudier ce qui fait que les cibles sont atteintes.

Personnellement, je pense que 1'un des moyens de créer du loge-
ment abordable, c'est de cibler le logement communautaire, le loge-
ment social. La mission méme des organismes qui s'y consacrent,
c'est de répondre aux besoins des ménages par la production de lo-
gements abordables. Il faudrait faire équipe avec les organismes de
ce secteur et orienter les fonds de fagon a mieux répondre aux be-
soins.

M. Denis Trudel: Je vous remercie, madame Cyr.
[Traduction]

Le président: Le temps est écoulé. Cela passe vite.

Nous passons au NPD avec M. Garrison, pour deux minutes et
demie.

M. Randall Garrison: Merci beaucoup.

J'aimerais d'abord remercier Mme Farha de son travail de promo-
tion du droit au logement. Elle a présenté au Comité quelques me-
sures ciblées sur la réduction de la demande, ce qui pourrait aider,
en imposant les sociétés d'investissement immobilier. Elle a aussi
parlé de mesures qui pourraient étre prises par la SCHL. Je me de-
mande si elle a d'autres suggestions précises pour le Comité concer-
nant la demande.

Mme Leilani Farha: Certainement. Il y a beaucoup de choses a
faire du coté de la demande. D'autres témoins ici présents en ont
déja mentionné quelques-unes.

Une des choses qui me choque, au Canada, c'est que nous igno-
rons qui sont les gens dans le besoin et ou ils se trouvent. Je pense
qu'une enquéte nationale est nécessaire. I faut un recense-
ment — par ville, par région, et par localit¢ — afin de cerner les
populations dans le besoin, connaitre leur revenu, déterminer qui
est sans-abri, etc. Nous effectuons des dénombrements ponctuels et
synchronisés a I'échelle nationale. Nous pourrions faire de méme
pour une enquéte nationale. Je tenais a le dire.

En outre, je constate qu'aucun des programmes et aucune des po-
litiques en place jusqu'a présent, notamment la Stratégie nationale
sur le logement et les décisions prises par le ministére des Fi-
nances — ¢éléments qui doivent par ailleurs étre mieux arrimés, car
ils fonctionnent dans différentes sphéres actuellement —, ne
tiennent compte des obligations du gouvernement en matiére de
droits de la personne et des attentes réelles a 1'égard du gouverne-
ment. Voila ce qui permet d'établir des approches ciblées comme
celles dont Mme Cyr a parlé.

Je considére que tout nouveau logement construit a partir de
maintenant doit étre réservé aux gens dans le besoin. C'est une né-
cessité. Le pays n'est pas confronté a un probleme négligeable,
mais a une crise majeure. En effet, 235 000 personnes sans abri,
c'est une honte dans un pays aussi riche. Des gens vivent dans des
parcs. Des gens qui n'ont jamais été sans abri auparavant se re-
trouvent dans cette situation parce qu'ils sont incapables de payer
leur loyer.

Je pense que toutes les mesures prises par le ministére des Fi-
nances ou par les responsables de la Stratégie nationale sur le loge-
ment doivent étre ciblées sur les gens qui en ont le plus besoin.

® (1215)

Le président: Merci, monsieur Garrison. Le temps est écoulé.
Nous passons aux conservateurs, avec M. Chambers, pour cinq mi-
nutes.

M. Adam Chambers (Simcoe-Nord, PCC): Merci beaucoup,
monsieur le président.

Merci a nos témoins d'étre venus aujourd’hui. Notre temps est
malheureusement limité, et nous accueillons d'extraordinaires té-
moins aujourd'hui.

Je vais d'abord poser des questions a M. Robson.

Monsieur Robson, je vous félicite de la publication fort oppor-
tune de votre article d'opinion dans le Globe and Mail aujourd'hui.
J'aimerais y consacrer un peu de temps, mais avant, je tiens a dire
que plusieurs économistes qui ont comparu devant le Comité, no-
tamment des économistes en chef d'institutions financiéres comme
la Banque du Canada, ont brossé un tableau de 1'économie fort dif-
férent de celui du ministére des Finances.

La croissance est robuste. L'économie s'est rétablie. Le taux de
chomage est inférieur au taux d'avant la pandémie. Ce sont la toutes
de bonnes choses. Donc, pourquoi devons-nous continuer d'enregis-
trer d'importants déficits budgétaires?

M. William Robson: Eh bien, personnellement, je préférerais
que le déficit disparaisse assez rapidement. Plus tot, on a fait réfé-
rence a ce qui s'est passé en 2008-2009, et ce que j'ai beaucoup ai-
mé dans les mesures prises par le gouvernement fédéral apres cet
épisode, c'est qu'aprés avoir enregistré un déficit beaucoup plus im-
portant qu'il ne le voulait, il est revenu en situation d'excédent bud-
gétaire. Cela signifiait que beaucoup de factures qui, autrement, au-
raient été reportées indéfiniment ont été payées, dans une plus
grande proportion, par ceux qui ont bénéficié des mesures de re-
lance budgétaire a 1'époque.



14 FINA-32

21 mars 2022

Je ne vois pas la méme approche cette fois-ci. Cela me préoc-
cupe, non seulement parce que certaines dépenses liées a la pandé-
mie se sont peut-étre prolongées plus longtemps qu'elles n'auraient
da, mais aussi parce qu'il y a d'autres types de dépenses. Les dé-
penses de fonctionnement du gouvernement fédéral — l'emploi au
gouvernement fédéral est en forte hausse — et tout le reste seront
tres difficiles a maitriser lorsqu'il sera temps de revenir a 1'équilibre
budgétaire.

M. Adam Chambers: Merci beaucoup. Donc, si je comprends
bien, le plan financier du gouvernement fédéral actuel consiste a
dépenser a chaque étape du cycle économique, ce qui n'est manifes-
tement pas une approche financiére durable. Dans votre article d'o-
pinion d'aujourd'hui, vous avez formulé une recommandation sur ce
que vous souhaiteriez voir comme cible budgétaire. Pourriez-vous
nous en dire plus a ce sujet, s'il vous plait?

M. William Robson: Je pense que rien ne peut remplacer 1'éta-
blissement d'une cible budgétaire. Je voudrais un montant d'em-
prunts nul, ce qui signifie, d'un point de vue pratique, un léger ex-
cédent. Il y a deux principales raisons a cela. Premiérement, le ratio
de la dette au PIB ne s'est pas révélé trés contraignant. Deuxiéme-
ment, 1'établissement d'une cible budgétaire précise — zéro, par
exemple —, chaque dépense doit étre justifiée, c'est-a-dire qu'il faut
expliquer pourquoi cet argent n'est pas utilisé ailleurs et d'ou vien-
dra l'argent. Actuellement, nous fonctionnons un peu comme si
l'argent était gratuit. Dans le contexte de la discussion sur le loge-
ment, je dirais simplement qu'il convient de se méfier de tout pro-
gramme reposant sur d'importantes subventions du gouvernement
fédéral durant des décennies, car je pense que les fonds finiront par
manquer un moment donné. Plus tot nous rétablirons 1'équilibre
budgétaire et maitriserons la dette, moins ce sera douloureux.

M. Adam Chambers: Bien. Merci. Parlons d'inflation, briéve-
ment. Dans votre exposé, vous avez indiqué que beaucoup de gens
n'aiment pas l'inflation, mais pour certaines entités, en fait, cela re-
présente une manne de revenus. De qui s'agit-il?

M. William Robson: Ce que je n'ai pas dit dans mon témoi-
gnage, c'est qu'il existe une classe privilégiée. Les députés en font
partie. Vous avez des pensions indexées. Les employés fédéraux
ont des pensions indexées. Ce n'est pas le cas de la plupart des
gens. Donc, pour les personnes qui n'ont pas de pensions indexées,
une longue période d'inflation élevée est extrémement stressante et
destructrice. Les débiteurs tirent effectivement parti d'une inflation
surprise. Actuellement, une des grandes questions — qui est liée a
la question précédente sur le caractére transitoire — est la suivante:
si l'inflation perdure, dans quelle mesure est-ce une surprise? Les
taux d'intérét a long terme sont assez bas, pour l'instant, mais ils
augmentent. Ce qui me préoccupe dans 1'épisode actuel, c'est que si
les attentes quant a une baisse de I’inflation commencent a s'inten-
sifier et & se répercuter sur les taux d'intérét a long terme, la Banque
du Canada aura de plus en plus de difficulté a faire baisser 1'infla-
tion. Si les gens s'attendent toujours a un taux de 2 % a long terme,
le changement n'est pas aussi marqué, mais lorsque les gens com-
mencent a intégrer des augmentations de 4 %, 5 %, 6 % ou plus
dans leurs prévisions de salaires et de prix, faire baisser 1'inflation
devient beaucoup plus difficile.
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M. Adam Chambers: Trés bien, merci. J'ai une derniére ques-
tion, monsieur Robson. Le gouvernement fédéral voit ses revenus
augmenter de facon considérable en cette période d'inflation. La
tendance des gouvernements du monde entier a laisser l'inflation
s'emballer pour aider a rembourser leurs dettes suscite les discus-

sions. Au début du mois de mars, la Banque du Canada a discréte-
ment diffusé un document dans lequel elle évoquait la crédibilité de
la banque centrale et son refus de se plier a la politique budgétaire.
Lorsqu'on lui a présenté un plan budgétaire dans lequel la taille de
la dette nationale était doublée, pensez-vous que la Banque du
Canada avait vraiment d'autres choix que d'acheter des obligations
d'Etat si elle voulait maintenir de faibles taux d'intérét?

Le président: Veuillez répondre briévement, s'il vous plait.

M. William Robson: La Banque du Canada a di créer des liqui-
dités a court terme en raison de la pandémie, mais je trouve trés
préoccupant qu'elle semble accepter la responsabilité des taux d'in-
térét a long terme et pas seulement du taux a un jour qu'elle utilise
pour la politique monétaire. Je pense que la Banque entre ainsi en
territoire difficile. L'objectif d'une faible inflation serait bien plus
crédible si la dette du gouvernement n'était pas considérée comme
potentiellement insoutenable.

M. Adam Chambers: Merci, monsieur le président.

Le président: Merci, monsieur Chambers.
Nous passons maintenant aux libéraux.

Monsieur Baker, vous avez cinq minutes.

M. Yvan Baker (Etobicoke-Centre, Lib.): Merci beaucoup,
monsieur le président.

Merci a tous nos témoins d'étre parmi nous aujourd'hui. J'aime-
rais pouvoir poser des questions a chacun d'entre vous, mais je n'en
aurai pas le temps.

J'aimerais commencer par clarifier quelque chose avec vous,
monsieur Robson. Dans vos observations sur la politique moné-
taire, vous avez semblé dire que, selon vous, il y a eu trop de dé-
penses publiques. Autrement dit, la politique budgétaire a été trop
expansionniste.

La discussion actuelle et celles que nous avons eues lors de
réunions précédentes du Comité m'ont amené a réfléchir a ce qu'au-
rait été la solution de rechange, pendant la COVID, par exemple, si
nous n'avions pas eu cette politique budgétaire expansionniste. Pour
les gens qui nous regardent a la maison, ce que nous entendons par
politique budgétaire expansionniste, c'est que le gouvernement dé-
pense des sommes importantes pour soutenir les entreprises, pour
soutenir les personnes qui ont perdu leur emploi, pour acheter des
vaccins et ainsi de suite. Cet argent a surtout servi a des mesures de
soutien aux entreprises et aux particuliers, pour éviter les faillites,
les cas d'insolvabilité, l'itinérance et ce genre de choses.

La question que je vous pose est la suivante: pensez-vous que le
gouvernement n'aurait pas da faire ces choses? Est-ce bien ce que
vous dites? Est-ce autre chose que vous dites? Je ne veux pas
mettre des mots dans votre bouche. Je veux m'assurer de bien com-
prendre.

M. William Robson: Non, j'étais trés favorable a bon nombre de
ces mesures initiales. En fait, en ce qui concerne la subvention sala-
riale, j'ai déclaré publiquement que les premiéres propositions
n'étaient pas assez robustes pour maintenir le lien avec le marché
du travail.

Je pense que de nombreux éléments de cette réponse initiale a la
pandémie ont été trés bien faits. Compte tenu de la rapidité avec la-
quelle il fallait les mettre en ceuvre, je serais assez indulgent a
I'égard de certains problémes de conception qui étaient inévitables
dans ce genre de déploiement rapide.
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Cela dit, des problémes apparaissent réguliérement, dont des
crises assez importantes. L'invasion de I'Ukraine par la Russie nous
le rappelle. J'aimerais donc voir — j'ai fait le paralléle avec
2008-2009 — une politique budgétaire capable de ramener le bud-
get vers un excédent plus rapidement que ce qui est actuellement
prévu. Comme je l'ai déja mentionné, bon nombre des initiatives de
dépenses que nous avons vues ne sont pas liées a la pandémie, no-
tamment 1'expansion des colts de fonctionnement du gouvernement
fédéral. Ces initiatives ont un effet a long terme — par exemple,
des cotts de pension beaucoup plus élevés a 'avenir. Le probléme
que j'ai est qu'il ne semble pas que nous soyons solidement posi-
tionnés pour faire face a ce qui va arriver. Qu'il s'agisse d'une autre
pandémie, d'une guerre, des changements climatiques ou d'autres
enjeux auxquels les Canadiens de demain devront faire face, la ca-
pacité financiére devrait permettre d'y faire face.

M. Yvan Baker: Ce que je comprends, je pense — et je ne veux
pas simplifier a l'extréme —, c'est que vous étes a l'aise avec les dé-
cisions passées concernant les dépenses liées a la COVID. Pour
I'avenir, vous aimeriez que les dépenses soient plus limitées. Est-ce
une bonne fagon de résumer vos propos?

M. William Robson: Oui.
® (1225)
M. Yvan Baker: D'accord. Je vous remercie.

Si je ne me trompe pas, monsieur le président, il me reste deux
minutes.

Si vous le permettez, je vais m'adresser & vous, monsieur Yan.
J'ai été trés intéressé par certaines des choses que vous disiez au su-
jet des capitaux étrangers dans notre marché du logement et de la
propriété étrangére de logements. Etes-vous en mesure de quanti-
fier pour nous, d'une manicre ou d'une autre, les effets des capitaux
étrangers sur les prix dans notre marché du logement?

Je pense que votre microphone est désactivé, monsieur.
M. Andy Yan: Merci.

Je pense que de nombreux chercheurs essaient d'examiner ce
phénomene et commencent a en quantifier les effets. Je pense que,
fondamentalement, nous voyons les premiéres données dans le Pro-
gramme de la statistique du logement canadien. Nous avons décou-
vert que dans certains marchés, avec certains types de produits
d'habitation, 20 % des logements en copropriété a Richmond, en
Colombie-Britannique, par exemple, appartiennent a des personnes
qui ne vivent pas dans le pays.

Je pense que tout commence par ce type de recherche initiale.
Nous en sommes encore au stade embryonnaire. Je pense que nous
devons encore fondamentalement prendre les devants et suivre
I'exemple d'un certain nombre de pays en ce qui concerne le traite-
ment des capitaux étrangers sur nos marchés immobiliers résiden-
tiels.

M. Yvan Baker: Donc, si je vous comprends bien, a votre
connaissance, cela n'a pas encore été quantifié au point d'avoir une
fourchette précise. Est-ce qu'il y a une fourchette des effets sur les
prix ou du nombre de personnes qui sont évincées a cause de cela?

M. Andy Yan: Nous nous engageons lentement dans ce proces-
sus. Nous avons découvert, par exemple — 1a encore, c'est une
donnée particuliére —, que 75 milliards de dollars en biens immo-
biliers résidentiels a Vancouver appartiennent a des personnes qui
ne vivent pas au Canada. C'est ainsi que s'amorce ce type de discus-
sion. Cela fait partie du nouveau leadership qui s'est manifesté en

matiére d'investissements dans les systémes de mesure au cours des
quatre dernicres années seulement. C'est un processus que nous de-
vons poursuivre.

M. Yvan Baker: Merci beaucoup.

Le président: Merci, monsieur Yan.
Merci, monsieur Baker. Votre temps est écoulé.

Mesdames et messieurs, nous passons au troisiéme tour. Le pre-
mier intervenant pour les conservateurs est le député Fast, qui dis-
pose de cinq minutes.

L’hon. Ed Fast (Abbotsford, PCC): Je vous remercie de me
donner 1'occasion de poser quelques questions, monsieur le pré-
sident.

Mes questions s'adressent 8 MM. Dehejia et Robson.

Le gouverneur de notre banque centrale a récemment comparu
devant nous et a effectivement nié que sa politique monétaire ait
contribu¢ a une hausse de l'inflation. En fait, lorsqu'il a eu 1'occa-
sion de mettre en cause les dépenses excessives du gouvernement
en matiére de relance, il s'est également défilé.

C'est peut-&tre une question pour vous, monsieur Robson. Est-ce
que M. Macklem a raison de prétendre que les politiques de la
Banque du Canada n'ont pas contribué a la montée en fléche de 1'in-
flation?

M. William Robson: Il semble difficile d'absoudre la Banque du
Canada de toute responsabilité. Je ferais preuve d'indulgence a son
égard. Comme je 1'ai dit, je serais indulgent envers le gouvernement
fédéral, car au début de la pandémie, il n'était pas évident de savoir
combien de liquidités suffiraient. Dans ces circonstances, il était
compréhensible d'opter pour un apport plus important.

Ce que nous voyons bien maintenant, c'est que nous soutenons
les dépenses souhaitées dans 1'économie, le PIB nominal ayant aug-
menté de 12 % d'une année sur l'autre. C'est bien plus que ce que
I'économie peut réellement produire en biens et services. La crois-
sance réelle est de 3 % d'une année sur l'autre. La différence entre
les 12 % et les 3 % représente une augmentation de 9 % du niveau
des prix, quand on considére l'ensemble de 1'économie.

La Banque du Canada doit assumer une part de responsabilité a
cet égard. Nous avons vu récemment que l'inflation est bien supé-
rieure a ce qu'elle avait prévu dans son dernier rapport sur la poli-
tique monétaire. En toute logique, la Banque devrait également étre
préte a resserrer sa politique plus qu'elle ne le propose.

L’hon. Ed Fast: Monsieur Dehejia, vous avez déclaré que les
achats d'actifs a grande échelle par la banque centrale ont inondé le
marché de liquidités. Je suppose que la conclusion que nous pou-
vons tous tirer est que cela a engendré les pressions inflationnistes
que nous connaissons actuellement.

M. Vivek Dehejia: Oui, en effet. J'ajouterais que nous avons
deux problémes d'inflation qui sont engendrés par une politique non
conventionnelle. Nous avons maintenant une inflation croissante de
l'indice des prix a la consommation ainsi qu'une inflation des prix
des actifs. Les deux sont trés problématiques.

L’hon. Ed Fast: Monsieur Dehejia, j'ai remarqué la distinction
que vous avez faite.
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Le gouvernement a laissé entendre que l'inflation est en fait un
phénoméne mondial, ce qui le dédouane de toute responsabilité
pour les pressions inflationnistes actuelles que nous connaissons au
Canada.

Pourtant, messieurs Dehejia et Robson, je crois que vos témoi-
gnages laissent entendre le contraire. Est-ce que j'ai raison?
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M. Vivek Dehejia: Oui, effectivement. Affirmer qu'il s'agit d'un
probléme mondial semble exempter le gouvernement ou la banque
centrale de toute action en la matiére. C'est un probléme mondial,
car de nombreux pays ont mené des politiques monétaires tres
souples, bien au-dela de ce qu'elles auraient da étre. C'est un pro-
bléme mondial, parce que d'autres banques centrales ont également
été trés souples dans leurs politiques.

Notre probléme est fait au Canada et ne peut étre résolu qu'ici. Je
trouve que c'est une sorte d'échappatoire que de prétendre que c'est
un probléme mondial.

L’hon. Ed Fast: Monsieur Robson, avez-vous une idée des taux
d'intérét qu'il faudrait maintenant atteindre pour maitriser 1'infla-
tion?

M. William Robson: A mesure que le temps passe, j'augmente
mon estimation de ce que ce serait. Je ne suis pas un prévisionniste,
mais ce qui est pertinent, c'est le niveau du taux a un jour de la
Banque du Canada par rapport aux attentes d'inflation. C'est la rai-
son pour laquelle j'ai dit précédemment que si les attentes d'infla-
tion demeurent autour de 2 %, la Banque du Canada n'a pas besoin
d'augmenter autant son taux de financement a un jour pour contenir
le probleme.

A I'heure actuelle, cependant, il me semble que le taux d'inflation
attendu est probablement en hausse. Méme les derniéres prévisions
de la Banque du Canada ne laissent pas entrevoir un retour de l'in-
flation a 2 % avant au moins deux ans. Plus les attentes d'inflation
augmentent, plus le taux du financement a un jour doit augmenter.
A ce stade, je crains que le taux du financement a un jour ne doive
atteindre 3 %, voire 4 %.

Ce n'est pas aussi ¢élevé que lors du dernier épisode désinflation-
niste, mais cela dépasse de loin ce a quoi les gens sont préts. C'est
certainement plus élevé que les prévisions budgétaires du gouver-
nement et que le colit du service de sa propre dette.

L’hon. Ed Fast: Monsieur Robson, votre institut a publié, le
25 janvier, un « Intelligence Memo » dans lequel vous étes cité
comme ayant dit: « L'inflation est élevée 1a ou la politique moné-
taire a été inflationniste, et faible 1a ou elle ne I'a pas été. »

Vous avez mentionné la Suisse comme pays ou l'inflation est res-
tée faible. Au Canada, elle est élevée et continue d'augmenter.
Qu'est-ce que la Suisse a fait pour controler l'inflation que le
Canada n'a pas fait?

Le président: Veuillez répondre bri¢vement.

M. William Robson: Pour répondre briévement, je dirais que
chaque pays qui contrdle sa propre banque centrale est responsable
de son propre taux d'inflation, car c'est une question d'offre et de
demande de capitaux. La zone euro a une monnaie commune, ce
qui permet, dans une certaine mesure, de dire qu'il s'agit d'un pro-
bléme international qui touche la zone euro. Cependant, chaque
banque centrale contrdle la valeur de sa propre monnaie. Nous
avons notre propre banque centrale. Nous avons parfois parlé
d'adopter une autre monnaie, comme le dollar américain. Nous

avons décidé de ne pas le faire, car nous voulions contréler notre
propre monnaie.

Nous avons le contrdle de notre propre monnaie. C'est & nous de
déterminer notre taux d'inflation.

Le président: Merci.
Merci, monsieur Fast. Votre temps est écoulé.
C'est maintenant au tour des libéraux.

Bienvenue, monsieur Sorbara. Je sais que vous avez longtemps
été membre de ce comité. Vous disposez de cinq minutes.

M. Francesco Sorbara (Vaughan—Woodbridge, Lib.): Merci,
monsieur le président.

Je suis ravi de voir autant de mes collégues ce matin.

J'aimerais faire quelques bréves observations. En ce qui concerne
le sujet connexe d'aujourd’hui, la politique monétaire, c'était ma
spécialité pendant mes études supérieures. A I'Université de Toron-
to, j'ai fait ma thése sur la politique monétaire, ce qui est tres perti-
nent pour le monde dans lequel nous vivons. J'ai également tra-
vaillé et vécu le krach financier de 2008-2009. J'avais des entretiens
a Wall Street lors du krach d'octobre 1997. J'ai travaillé pendant le
gel du PCAA, le papier commercial adossé a des actifs, ici au
Canada — un gel correspondant a 30 milliards de dollars. J'ai éga-
lement survécu aux attentats du 11 septembre 2001, alors que je tra-
vaillais & New York. Vivre l'expérience de la COVID a été une
autre expérience, davantage du point de vue du praticien, du gou-
vernement.

Je m'adresse a I'Institut C.D. Howe. En tant que monétariste, j'ai
tout lu, de Friedman a von Hayek, et de Dodge a Larry Summers,
plus récemment. Je pense que l'inflation & laquelle nous avons af-
faire ici est liée a de nombreux problémes de chaine d'approvision-
nement. Regardez les prix des véhicules d'occasion, des puces et
des véhicules neufs. Ce qui s'est passé ici est trés important.

Je suis d'accord pour dire que nous avons besoin de perspectives
trés solides en maticre d'inflation. C'est trés important. L'argent est
une réserve de valeur, une réserve de richesse pour les Canadiens,
mais je dirais que l'inflation mondiale a été largement causée par
les problémes de la chaine d'approvisionnement mondiale.

Monsieur Robson, je pense que vous conviendrez que nous
avions besoin d'un bazooka pour réagir a la pandémie. Presque du
jour au lendemain, un tiers de 1'économie canadienne et une grande
partie de I'économie mondiale se sont retrouvés a l'arrét. Nous de-
vions avoir une réponse fiscale et monétaire approprice.

Je suis économiste de formation, j'ai pratiqué sur les marchés fi-
nanciers mondiaux pendant 20 ans avant d'étre élu, et j'ai vécu les
autres crises financiéres qui se sont produites, ce qui me permet de
qualifier ces deux mesures d'appropriées. Ces réponses étaient per-
tinentes.

N'étes-vous pas d'accord pour dire que ces réponses taient perti-
nentes? Apres cela, nous reviendrons a la situation actuelle.
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M. William Robson: En ce qui concerne les mesures fiscales et
monétaires, j'ai déja dit que je pense que, dans les circonstances,
elles étaient généralement appropriées. Lorsqu'il s'agit de savoir si
elles étaient parfaitement appropriées, je suis assez indulgent, car
elles ont été prises a une trés vaste échelle et dans des délais trés
serrés.

Cela étant dit, nous sommes maintenant dans une situation ou les
dépenses nominales augmentent beaucoup plus rapidement que la
capacité de 1'économie de produire des biens et des services. J'ex-
primerais un peu différemment ce que vous avez dit a propos des
problémes de chaine d'approvisionnement. Il est vrai que certains
problémes sont dramatiquement pires que d'autres — en particulier
les marchés de I'énergie en ce moment —, mais dans l'ensemble, ce
que nous constatons, c'est la capacité limitée de 1'économie de pro-
duire des biens et des services. Le marché du travail a trés bien ré-
cupéré, mais les investissements des entreprises sont trés faibles et
la croissance de la productivité est faible.

La capacité de 1'économie de produire des biens et des services
en termes réels est limitée. Si vous continuez a mener une politique
monétaire et fiscale qui suppose que I'économie peut croitre beau-
coup plus rapidement et de maniére soutenue, vous finirez par avoir
de l'inflation, parce que vous avez trop d'argent pour trop peu de
biens et de services.

M. Francesco Sorbara: Nous savons tous ce qu'il en est de
l'offre globale et de la demande globale de 1'économie et ce qui se
passe a ce niveau.

Je dirais, a l'issue de la pandémie, qu'un des aspects trés positifs
est que 1'économie a été peu affectée. Qu'elle soit mesurée en fonc-
tion de notre marché du travail ou du PIB, I'économie canadienne
est manifestement plus importante qu'elle ne I'était avant la pandé-
mie et ainsi de suite.

Evidemment, il y a des conséquences indirectes sur les marchés
du crédit lorsque vous devez abaisser les taux — et je ne parle pas
au nom de la Banque du Canada; je ne le ferais pas. De toute évi-
dence, nous devons envisager des mesures pour aider les Canadiens
a s'assurer qu'ils ont les moyens d'acheter une maison, surtout une
premiére maison. Nous savons que 70 % des Canadiens sont pro-
priétaires de leur maison et ont remboursé leur prét hypothécaire.
Le taux de propriété au Canada oscille autour de 70 %, et 95 % de
notre marché du logement est en fait un marché privé sans aucune
interaction entre le gouvernement et les participants. Donc, notre
marché du logement est sain, mais nous avons des problémes que
nous travaillons a régler.

J'ai hate de voir certaines des mesures que nous avons incluses
dans notre programme concernant les offres a l'aveugle, le Fonds
pour accélérer la construction de logements et de nombreuses
autres mesures de ce type.

J'ai lu vos « Intelligence Memos » de janvier et février. Ils sont
trés réfléchis, et je suis d'accord pour dire que nous devons avoir
des attentes bien ancrées en matiére d'inflation, tant du c6té des en-
treprises que de celui des ménages...

En ce qui concerne votre commentaire sur la productivité, mon-
sieur Robson, c'est un probléme de longue date que des gouverne-
ments successifs n'ont pas réglé: nous devons relever le défi ou
combler 1'écart de productivité par rapport aux Etats-Unis. J'ai pré-
senté certaines de mes propres réflexions sur la fagon dont nous de-
vrions le faire. C'est formidable de voir le programme d'adaptation

numérique que notre gouvernement a mis en place et le Fonds de
préts pour les femmes en entrepreneuriat.

Nous avons encore des choses a faire et j'ai hate de les réaliser au
cours des prochaines années.

Si vous avez d'autres idées sur la question de la productivité, je
serais ravi de les entendre.

Le président: Je vous remercie, monsieur Sorbara. Votre temps
est écoulé.

Nous passerons maintenant au Bloc.

Nous accordons la parole & M. Trudel pour deux minutes et de-
mie.

[Frangais)

M. Denis Trudel: Je vous remercie, monsieur le président.

Madame Cyr, vous avez parlé dans votre présentation d'un grand
chantier. J'aimerais que vous nous en parliez de fagon plus globale.

11 est beaucoup question de 1'abordabilité des logements, du fait
qu'ils sont chers et rares et que nous cherchons des solutions. Selon
moi, un grand chantier sous-entend que les gouvernements doivent
en faire plus que ce qu'ils font en ce moment, qu'il faut plus de lo-
gements et d'investissements publics pour affronter la crise actuelle
du logement.

Quand vous avez parlé de grand chantier, est-ce cela que vous
sous-entendiez?

Mme Edith Cyr: On dit que l'inflation est 1a pour durer, qu'il est
évident que les personnes a faible revenu sont les plus touchées et
que le logement est une dépense importante pour les ménages cana-
diens.

Or, il faut loger tout le monde. Il faut donc mettre en ceuvre un
grand chantier qui mobilisera toute la société et tous les différents
acteurs, ou les investissements des gouvernements cibleront les per-
sonnes qui en ont le plus besoin.

Il me semble incontournable d'entreprendre un tel chantier en ce
moment. Quand je dis souhaiter une mobilisation de I'ensemble des
acteurs, je pense a tous les partis. Souvent, nous sommes préoccu-
pés par l'accession a la propriété privée. Il est vrai que tout le
monde a le droit d'étre propriétaire. Toutefois, s'il y a des choix a
faire, je répete qu'il faut d'abord penser aux personnes démunies, a
celles qui regoivent un chéque mensuel de 1 000 $ dont plus de la
moitié sert a payer le logement. Que leur reste-t-il pour combler les
autres besoins?

Nous avons 1'obligation collective de trouver des solutions pour
que toutes les Canadiennes et tous les Canadiens trouvent a se lo-
ger, particuliérement les plus démunis.

® (1240)

M. Denis Trudel: On observe au Québec un phénomeéne particu-
lier, soit le soutien communautaire en logement. Ce soutien est no-
tamment accordé aux personnes en situation d'itinérance.
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Or, les statistiques nous disent que, si 1'on se contente de trouver
un logement a une personne qui a vécu des années dans la rue, mais
qu'on ne l'aide pas a se faire un budget, a payer son loyer, ses
comptes, et ainsi de suite, cette personne risque fort de retourner
dans la rue apres quelques mois. Il faut donc habituer les personnes
ayant connu l'itinérance a avoir une vie normale. Si I'on finance ce
soutien communautaire — et au Québec, nous le faisons bien —,
cela entralne des économies sur le plan des cofits sociaux, notam-
ment en santé.

Pouvez-vous nous parler davantage de ce soutien communau-
taire?

Mme Edith Cyr: Le soutien communautaire permet d'aider des
gens qui n'ont pas encore développé beaucoup d'autonomie, disons-
le ainsi. Tout le monde a besoin d'un logement décent et de le gérer
de fagon autonome. Toutefois, dans certains cas, les gens ont un
peu plus de difficulté.

Le soutien communautaire offre des services d'accompagnement
pour aider les personnes qui risquent de se retrouver en situation
d'itinérance, ou qui en vivent déja un peu, ou encore qui ont des
problémes de santé. Il leur permet de se faire soigner et d'étre sou-
tenues pour qu'elles puissent demeurer dans leur logement de fagon
autonome. Du méme coup, cela fait économiser plusieurs milliers
de dollars au réseau de la santé.

M. Denis Trudel: Je vous remercie, madame Cyr.
[Traduction]

Le président: Je vous remercie, monsieur Trudel.
Nous accordons la parole a M. Blaikie, du NPD.

Nous sommes heureux que vous soyez de retour. Vous disposez
de deux minutes et demie.

M. Daniel Blaikie (ElImwood—Transcona, NPD): Je vous re-
mercie beaucoup.

11 est bon d'étre de retour.

Comme j'ai parlé récemment & la Chambre des communes d'une
motion proposant l'imposition d'une surtaxe sur les banques, les so-
ciétés pétrolieres rentables et les magasins-entrep6ts dans la foulée
de la pandémie, je sens que je dois dire... Je sais qu'il a été question,
autour de la table, de prendre le contrdle du déficit, mais il faut éga-
lement tenir compte des revenus dans cette équation. C'est une fa-
cette trop souvent négligée, particuliérement au regard de I'écart
croissant dans la distribution de la richesse entre le 1 % qui repré-
sente les plus riches du Canada et les 40 % qui se partagent & peine
1% de la richesse produite au pays. Bien entendu, dans ce 40 % fi-
gurent certaines des personnes les plus vulnérables du Canada.

A la fin de son échange avec mon collégue, M. Garrison,
Mme Farha a indiqué que les mesures doivent étre ciblées pour
qu'elles aient du bon sens et fournissent de 1'aide réelle et tangible &
certaines de ces populations vulnérables.

Je me demande si elle voudrait reprendre son argumentaire 1a ou
elle I'a laissé pour expliquer comment une politique publique judi-
cieuse pourrait permettre de cibler ces groupes. A-t-elle des recom-
mandations précises que notre comité pourrait transmettre au gou-
vernement?

Mme Leilani Farha: Pour en revenir a cette idée, il me semble
qu'il n'existe effectivement pas de panacée a ce probléme. Il faudra
donc adopter une approche multidimensionnelle.

Je tiens a réitérer quelque chose a propos de l'investissement
dans le logement. Je pense réellement qu'il faut prendre du recul au
pays pour comprendre que la maniére dont l'investissement dans le
logement fonctionne actuellement ne marche pas pour les per-
sonnes a faible revenu ou méme pour ceux qui gagnent un revenu
plus élevé. En fait, seule la richesse est extraite.

Méme si je comprends les préoccupations relatives a la propriété
étrangere, je veux que ce soit trés clair: il y a beaucoup d'acteurs
canadiens ici, comme des fonds de retraite, des sociétés de place-
ment immobilier et des investisseurs qui peuvent maintenant possé-
der jusqu'a 10 biens immobiliers. Tout cela réduit l'abordabilité, di-
minue le parc immobilier abordable et fait en sorte qu'il est beau-
coup plus difficile pour les personnes a faible revenu de simple-
ment assurer leur subsistance. Ces personnes ont suivi les regles.
Elles ont fait des études et elles occupent des emplois, sans toute-
fois pouvoir joindre les deux bouts.

Je pense qu'il faut changer radicalement d'approche. Un grand
nombre des politiques actuelles profitent aux investisseurs. Il faut
se pencher sur la question. J'aimerais beaucoup que le Comité des
finances tienne une séance sur le financement du logement ou que
HUMA tienne une séance pour examiner en profondeur ce que
nous pouvons faire pour mettre de l'ordre dans l'investissement im-
mobilier. Il importe, selon moi, de mettre I'accent sur ces questions.

Le président: Je vous remercie.
Merci, monsieur Blaikie. Votre temps est écoulé.

Honorables collégues, deux autres membres veulent poser des
questions. Nous accorderons la parole aux conservateurs, puis aux
libéraux. Sachez que nous devons réserver quelques minutes a la
fin, car nous devons adopter deux budgets pour notre comité.

C'est maintenant M. Albas, député conservateur, qui a la parole.
® (1245)

M. Dan Albas: Je vous remercie, monsieur le président.

Plus t6t au cours de la séance d'aujourd'hui, un député d'un autre
parti a déclaré que le marché immobilier est sain au Canada.

Or, la semaine derniére, nous avons appris que les données natio-
nales sur le logement publiées récemment par I'Association cana-
dienne de l'immeuble révelent que le prix des maisons a augmenté
de 29 % depuis I'an dernier; il s'agit de la hausse la plus rapide ja-
mais enregistrée. Ici encore, l'inflation du prix des logements est
généralisée. A Toronto, le prix des maisons a bondi de 36 %, alors
que cette augmentation est de 20 % a Montréal, de 21 % a Vancou-
ver, et de 16 % a Calgary et a Ottawa, et ce ne sont la que certaines
des grandes municipalités aux prises avec ce probléme.

Je m'adresserai tout d'abord a M. Dehejia.

Le marché immobilier est-il sain au Canada, selon vous?

M. Vivek Dehejia: Monsieur le président, le marché immobilier,
a l'instar d'un éventail de marchés des actifs du Canada et du monde
entier, a été faussé et rendu méconnaissable par des politiques inha-
bituelles, par 1'assouplissement quantitatif et par la politique de taux
d'intérét nul. Je répondrais donc que non. Les taux de croissance
des prix des logements sont si élevés qu'ils empéchent les gens de
la classe moyenne d'accéder a la propriété. Or, comme quelqu'un
vient de le faire remarquer, il s'agit de personnes qui gagnent un re-
venu, ont fréquenté l'université et possédent des diplomes universi-
taires.
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Dans le quartier du centre-ville d'Ottawa ou je vis actuellement,
j'ai acheté un logement a l'automne 2019, un peu avant la pandé-
mie. Si je devais acheter aujourd'hui, je ne pourrais pas me per-
mettre d'acheter mon logement actuel. Il y a donc quelque chose
qui ne va pas dans le marché immobilier a 'heure actuelle.

Ici encore, j'attribuerais le probléme a une distorsion généralisée
de notre systéme financier découlant d'une politique monétaire
laxiste, monsieur le président.

M. Dan Albas: Comme vous le savez, un nombre considérable
de personnes qui gagnent un revenu confortable — des jeunes —
vivent dans le sous-sol de leurs parents au pays. Les loyers sont
exorbitants a l'heure actuelle. Il me semble que les membres du
gouvernement qui affirment que le marché immobilier est sain sont
déconnectés de la réalité.

Monsieur Robson, I'Institut C.D. Howe a récemment publié¢ un
rapport sur le marché immobilier ou il explique comment ce mar-
ché déplace notre économie productive en faisant en sorte que si un
entrepreneur investit 100 000 $§ dans son entreprise, il n'en retirera
pas le méme taux de rendement qu'il obtiendrait avec I'immobilier.

Diriez-vous que le marché immobilier est sain au Canada a
I'heure actuelle?

M. William Robson: Eh bien, il y a peut-étre trop d'investisse-
ment. Je ne veux pas contredire les affirmations que les experts du
logement ici présents ont faites, mais il s'est effectué des investisse-
ments spectaculaires dans le logement résidentiel ces derniéres an-
nées, particulierement depuis la pandémie, et je me préoccupe du
fait que ces dépenses ont éclipsé tous les autres genres d'investisse-
ments d'entreprises pour la premiere fois de notre histoire.

Quand j'ai parlé des contraintes liées a l'offre dans 1'économie, il
s'agissait d'un des problémes qui motivent mon inquiétude. On n'in-
vestit pas dans les usines et 1'équipement ou dans les produits de
propriété intellectuelle nécessaires a la croissance future de la pro-
ductivité. Voila qui me préoccupe doublement, car on investit a cet
égard dans d'autres pays, particuliérement aux Etats-Unis. Il en va
tout autrement au Canada.

Pour essayer d'expliquer le probléme, je dirais qu'il me semble
que si nous voulons mettre l'accent sur 'offre, c'est parce qu'un
grand nombre d'éléments touchés par ces contraintes ont une inci-
dence plus importante sur le logement pour personnes a faible reve-
nu — un marché de moindre valeur — que sur les marchés a valeur
¢levée. Si on ne peut construire qu'un certain nombre de logements,
on cherchera naturellement a construire ceux qui généreront le plus
de profit. Certains facteurs qui nuisent a 1'offre — comme les régle-
ments de zonage, par exemple — accentuent probablement la dis-
torsion. On investit beaucoup dans le logement, mais pas suffisam-
ment dans le genre qu'un grand nombre de mes collégues préco-
nisent.

M. Dan Albas: Monsieur Dehejia, avez-vous 1'impression que
l'inflation est un probléme que le Canada s'est lui-méme créé?
Pourquoi ou pourquoi pas? Pour étre plus précis, ce probléme a-t-il
également un lien avec le logement?

M. Vivek Dehejia: Oui, monsieur le président. Le Canada a lui-
méme causé le probléme. Il suffit de voir a quel point la croissance
de toutes les mesures de l'argent a été rapide.

Le Canada a en bonne partie créé le probléme. L'inflation du prix
des logements — une sorte de probléme parallele — forme une
grande partie du probléme, que l'indice des prix a la consommation

ne révéle pas entiérement, car ce sont des prix qui ne sont pas com-
plétement saisis dans le groupe de dépenses. Je dirais que le pro-
bléme du prix des logements ou des actifs et, oui, de 1'Indice des
prix a la consommation a en grande partie été créé par la Banque du
Canada au pays.

M. Dan Albas: Qui est le plus touché par l'inflation?
® (1250)

M. Vivek Dehejia: Je le crie sur les toits depuis des mois. Ce
sont les travailleurs pauvres et les gens de la classe moyenne qui
sont les plus touchés par l'inflation. Les nantis disposent de moyens
pour s'en prémunir en casant leurs avoirs dans des instruments fi-
nanciers astucieux. Ce sont les pauvres et les gens de la classe
moyenne qui patissent le plus de I'inflation, monsieur le président.

Le président: Je vous remercie.
Je vous remercie, monsieur Albas. Votre temps est écoulé.
Notre dernier intervenant sera du Parti libéral.

Nous accordons la parole a M. MacDonald pour cinq minutes.

M. Heath MacDonald: Je vous remercie.
J'ai une question pour M. Robson.

Je pense que la semaine derniére, vous avez écrit dans le Finan-
cial Post une chronique ou vous indiquez que l'investissement rési-
dentiel surpasse I'ensemble des autres formes d'investissement d'en-
treprise au Canada, et que la somme des hypothéques résidentielles
est de loin supérieure a celle des préts d'entreprise. Pouvez-vous
m'en dire plus sur les répercussions de cette situation sur l'écono-
mie canadienne?

M. William Robson: Eh bien, ce qui me préoccupe... Le loge-
ment est formidable, et un certain nombre d'experts du logement ici
présents ont souligné toute 1'importance de ce marché. Il est donc
curieux de se plaindre de I'ampleur de l'investissement résidentiel.
Ce que je déplorais dans ma chronique, c'est le fait que I'investisse-
ment immobilier est maintenant plus considérable que tout autre
type d'investissement d'entreprise, comme je l'ai souligné précé-
demment.

Or, ce sont ces autres genres d'investissement d'entreprise qui
soutiennent la croissance du revenu au fil du temps. Il s'agit littéra-
lement des outils dont les travailleurs ont besoin pour accomplir
leur travail. Les investissements d'entreprise, le logement mis a
part, sont faibles depuis longtemps, et le stock du capital par tra-
vailleur est en diminution. C'est, du point de vue historique, un phé-
nomene trés inhabituel qui ne cadre pas avec la hausse du niveau de
la vie a long terme.

Comme vous avez fait référence au marché du crédit, nous di-
rions que l'assurance hypothécaire de la SCHL pourrait étre davan-
tage fondée sur le risque. Le contribuable assure une part beaucoup
trop grande du risque actuellement, et il conviendrait que la SCHL
et le gouvernement réexaminent ce régime. Si je suis un préteur po-
tentiel et que je rencontre un entrepreneur et un demandeur d'hypo-
théque, il y a une garantie d'un c6té, mais pas de l'autre. Cela a pour
effet de fausser le marché en faveur des hypotheéques au détriment
des préts aux entreprises.

M. Heath MacDonald: Je vous remercie.
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J'ai une autre question. Méme si les prix des maisons ont aug-
menté, plusieurs économistes ont parlé de l'absence de pression
haussiere sur 'inflation et 'Indice des prix a la consommation. Pou-
vez-vous m'expliquer brieévement ce qu'ils entendent par 1a?

M. William Robson: S'il existe une vie aprés la mort et que 'oc-
casion m'est donnée de demander & Dieu comment on devrait me-
surer les prix du logement dans 'Indice des prix a la consomma-
tion, je serais intrigué par la réponse, car personne ne le sait.

On peut accorder un poids relativement élevé a la valeur des
nouvelles maisons ou utiliser une mesure s'appuyant davantage sur
les loyers, car ce n'est pas évident. Le logement n'est pas quelque
chose qu'on consomme d'un seul coup, comme une tasse de café.
Par contre, si on évalue le cott tout au long de la vie du parc immo-
bilier seulement, alors une partie de l'investissement initial nous
échappera. Chaque pays a sa propre maniére de tenter de mesurer
ce cofit.

Voici toutefois ce que nous pouvons dire & propos des chiffres
que nous observons actuellement au chapitre de l'inflation. L'aug-
mentation effrénée des prix des logements signifie qu'il continuera
d'y avoir une pression haussiére, avec a la clef une inflation mesu-
rée pour une longue période. C'est une des raisons pour lesquelles
nous craignons que les attentes relatives a l'inflation puissent deve-
nir désancrées, car certains de ces facteurs ont une incidence a long
terme, et plus longtemps l'inflation demeure supérieure a 2 %, plus
il est probable que les gens diront qu'ils ne croient tout simplement
plus que la cible est de 2 %.

Le président: Monsieur MacDonald, vous disposez de deux mi-
nutes.

M. Heath MacDonald: Je vais revenir a la question de mon col-
légue a laquelle vous n'avez jamais eu l'occasion de répondre, car
c'est important. Cela concerne la productivité, une question a la-
quelle je pense que tous les gouvernements des derniéres décennies
se sont attaqués. Je veux connaitre votre opinion sur l'aspect relatif
a la productivité de la question que mon collégue a posée plus tot,
si vous ne voyez pas d'objection a clore le sujet.

M. William Robson: II existe une forte corrélation entre les in-
vestissements d'entreprise et la croissance de la productivité. Si on
examine la question au fil du temps ou dans divers pays, on
constate que dans les pays ou la productivité augmente rapidement,
l'investissement d'entreprise est élevé, alors que dans ceux ou la
productivité croit lentement, I'investissement d'entreprise est faible.
Un lien de cause a effet existe ici. Les entreprises investiront da-
vantage si les occasions semblent plus alléchantes, et en dotant les
travailleurs de nouveaux outils et des logiciels et de la machinerie
les plus modernes, elles permettront a ces derniers d'étre plus pro-
ductifs.

On peut remettre en question le lien de cause a effet, et certains
le font, mais a l'heure actuelle, je juge préoccupant les taux trés
faibles d'investissement au Canada. J'ai fait remarquer que le stock
du capital par travailleur diminue. Cela ne s'est jamais produit a ce
point sur un certain nombre d'années, et cela me fait craindre pour
la croissance future de la productivité et du revenu, notamment le
revenu dont nous avons besoin pour rétablir notre situation fiscale.

Comme nous parlons de l'inflation, je ferais remarquer qu'il est
préoccupant que 'offre augmente trés rapidement dans I'économie a
I'heure actuelle. Comme nous stimulons la demande, l'inflation est
plus élevée que nous le voudrions et la croissance réelle est moins
¢levée que nous le souhaiterions.

® (1255)
M. Heath MacDonald: Je vous remercie.

Le président: Votre temps est écoulé, monsieur MacDonald. Je
vous remercie beaucoup.

Au nom du Comité permanent des finances, des députés, du gref-
fier, des analystes, des interprétes et du personnel, nous remercions
beaucoup nos témoins de leurs explications et des réponses qu'ils
ont données a nos nombreuses questions, et d'avoir contribué a
nous informer dans le cadre de notre étude sur l'inflation dans 1'éco-
nomie canadienne actuelle.

Passez une excellente journée.

M. William Robson: Nous vous remercions de nous avoir invi-
tés.

Mme Leilani Farha: Je vous remercie.

Le président: Honorables collégues, j'ai encore besoin de vous
pour quelques instants.

Vendredi dernier, le greffier a distribué deux budgets que nous
devons adopter: un pour 1'é¢tude sur l'inflation et un pour 1'é¢tude sur
la Loi sur les mesures d'urgence.

Je m'en remets aux membres du Comité. Pourrions-nous adopter
ces deux budgets?

L’hon. Ed Fast: Je veux simplement savoir s'ils sont équilibrés
ou non.

Le président: IIs le sont...
L’hon. Ed Fast: S'ils ne le sont pas, il me semble qu'ils devraient
I'étre.

Le président: Les fonds sont disponibles et les budgets sont
équilibrés. Ils sont trés prudents, puisque nous effectuons de 1'ex-
cellent travail ici.

L’hon. Ed Fast: Bien.

Je propose que nous les adoptions.
M. Dan Albas: Monsieur le président...
Le président: Oui, monsieur Albas.

M. Dan Albas: Monsieur le président, j'interviendrais bri¢ve-
ment pour vous demander de voir si le greffier peut confirmer que
ces budgets prévoient des dépenses raisonnables, compte tenu du
travail que nous effectuerons, et qu'il n'y a rien d'extraordinaire ou
de différent.

Le président: D'accord. Vous pouvez répondre, monsieur le
greffier.

Le greffier du Comité (M. Alexandre Roger): Ces budgets
sont pour les lignes téléphoniques, les casques d'écoute et la nourri-
ture disposée a l'arriére. Ces montants sont les mémes pour chaque
comité. Il n'y a donc rien de différent.

M. Dan Albas: Je vous remercie.

Le président: Je vous remercie, monsieur Albas.
1l semble que tout soit réglé.

Levons-nous la séance?



21 mars 2022

FINA-32

21

Des députés: Oui.

Le président: D'accord. La séance est levée.
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