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POINT DE VUE ECONOMIQUE

Perspectives immobilieres de Desjardins : la baisse des taux
d'intérét pourrait-elle faire grimper en fleche les prix des
propriétés?

Par Randall Bartlett, directeur principal, économie canadienne, Kari Norman, économiste, et Maélle Boulais-Préseault,
économiste

Faits saillants

> La baisse des taux d'intérét a stimulé I'activité sur le marché immobilier canadien et cet effet devrait se poursuivre I'an prochain,
alors que les taux continueront de s‘abaisser. Dans les grandes provinces, ce sont le Québec et I'’Alberta qui contribuent le plus a
la reprise de I'activité sur le marché de I'habitation, et cela ne devrait pas changer a court terme.

> Cependant, a I'échelle nationale, le rebond a été moins important que prévu. Les ventes ont progressé modestement dans les
marchés les moins abordables au Canada, comme Toronto et Vancouver. Le marché des copropriétés dans ces grands centres
est particuliérement maussade, tandis que les petites villes continuent d'enregistrer des hausses de prix importantes. Des
changements a la politique fédérale visant a soutenir les acheteurs d'une premiére propriété devraient aider, mais seulement
en marge, car dans les faits, la hausse de la demande fera augmenter les prix et annulera certains des gains en matiere
d'abordabilité.

> Le secteur de la construction résidentielle devrait étre au ralenti en 2025, car les taux d’'intérét restent hauts malgré les baisses
graduelles. En effet, les colts de construction sont élevés et la main-d'ceuvre disponible demeure limitée. L'Ontario et la
Colombie-Britannique devraient connaitre une baisse plus importante de leurs mises en chantier, mais le recul sera atténué par le
segment des logements collectifs.

> Certes, si la Banque du Canada (BdC) décidait d'accélérer le rythme des baisses de taux d'intérét afin de contrer les forces
déflationnistes d'une activité économique plus faible que prévu, le marché de I'habitation canadien se rétablirait plus rapidement.
Seul le temps nous dira si elle juge nécessaire de donner un électrochoc a I'’économie canadienne.

Beaucoup de choses ont changé depuis la publication de nos L'évolution récente du marché de I’habitation a de quoi
derniéres perspectives immobilieres au début de juin. A ce étonner

moment, nous avions exploré les conséquences potentielles

des baisses de taux d’intérét a venir sur le marché immobilier Le marché immobilier canadien a connu une volatilité importante
canadien. Depuis, les quatre derniéres décisions de la BdC se sont au cours des derniéres années en raison de la pandémie

soldées par une baisse totale de son taux directeur de 125 points et des fluctuations des taux d’emprunt. Des taux d'intérét

de base. Les marchés de I'habitation locaux ont réagi de facon exceptionnellement bas au début de la pandémie ont contribué
a la fois prévisible et surprenante, et pourraient bouger encore a la hausse des ventes d’habitations. Les prix ont augmenté en
dans un contexte de changements de politiques rapides. raison de la forte demande, surtout dans les petites municipalités
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et pour les plus grandes propriétés. Ensuite, une série de hausses

de taux décrétées par la BdC en 2022 et en 2023 a fait que G,raphlque 2 .
' N ez . L'Alberta et le Québec demeurent les grandes provinces les plus
I'accés a la propriété est devenu beaucoup moins abordable abordables

Indice d’abordabilité Desjardins*

et les ventes ont chuté. Cependant, les prix ont beaucoup
moins diminué, car la réduction des inscriptions et le retour

Indice plus élevé = logements plus abordables

progressif, mais partiel au bureau ont contribué a freiner la ZZ
chute. L'augmentation de la population a également contribué a s
maintenir la deman'd'e, surtout ;hez les nouveaux immigrants au e o M-\/ wﬂ__
Canada (par opposition aux résidents non permanents (RNP) qui — 'V""J\%,
sont beaucoup plus susceptibles de louer). ;Z J
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==Canada Québec Ontario Alberta C.-B.

Tous ces facteurs sont demeurés pertinents depuis le début

des baisses de taux d'intérét en juin. Néanmoins, la réaction du
marché immobilier face a la baisse des colts d’emprunt a été
timide a I'échelle nationale et partagée dans les marchés locaux.
Dans les grandes villes que sont Toronto, Vancouver et Calgary,
les inscriptions ont largement surpassé les ventes (graphique 1),
poussant ces marchés vers un meilleur équilibre et méme vers
un marché favorisant les acheteurs dans le cas de Toronto. A
I'inverse, la ville de Québec connait une croissance des ventes et
une baisse des inscriptions. Le marché y est donc favorable aux

* Suppose une mise de fonds de 20 %.
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Jusqu’ou les taux hypothécaires pourraient-ils descendre?

Apres la baisse du taux directeur de 50 points de base annoncée
par la BAC en octobre, nous prévoyons une autre réduction en
décembre et cing autres en 2025, toutes de 25 points de base.
Au total, le taux directeur de la BdC passerait donc de 5,00 % au
début de 2024 a 2,25 % a la fin de 2025. Comme nous 'avons

vendeurs. récemment expliqué, ces baisses, largement anticipées, ont déja
été prises en compte dans les taux hypothécaires fixes. Les taux
Graphique 1 variables vont sans doute diminuer proportionnellement au taux

La réaction du marché de I’habitation a la suite des baisses des taux

directeur, mais leur point de départ est plus haut que celui des
d’intérét est partagée jusqu’a présent
Mouvement des ventes et des inscriptions depuis les baisses de taux directeurs de la Banque du Canada

taux fixes (graphique 3). Dans tous les cas, les taux hypothécaires
(8 compter de juin 2024) devraient demeurer plus élevés que leurs niveaux pandémiques,
ég ==\/entes d’unités (selon le MLS) Nouvelles inscriptions et méme que ceux prépandémiques.
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plus abordables ont généralement connu les plus grandes
variations de prix depuis la baisse des taux d’intérét. L'abordabilité
relative semble avoir été un facteur important contribuant au
récent rebond du marché immobilier (graphique 2). Comme

nous l'avons déja souligné dans le contexte de la migration
interprovinciale, les gens préts a acheter leur premiere propriété
ont abandonné les régions moins abordables.

* Taux moyens sur les avances de fonds des banques & charte.
Banque du Canada et Desjardins, Etudes économiques

Quand les taux baissent, le prix des propriétés monte

La baisse des taux d'intérét réduit le colt d’emprunt, ce qui
rend les mensualités hypothécaires relativement plus abordables
pour les acheteurs potentiels. Dans I'hypothése ou les revenus
et I'emploi continuent de progresser a un rythme qui respecte
nos Prévisions économiques et financieres d'octobre, le bassin
d'acheteurs qualifiés devrait augmenter. Cette amélioration

de I'abordabilité devrait stimuler la demande. La question se
pose donc : le prix des propriétés suivra-t-il la demande dans sa
montée?
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La réponse est « oui », presque sans équivoque. La réduction

du colt d’emprunt augmente le pouvoir d'achat, ce qui ouvre

la porte a la surenchere. Cette tendance a été observée dans le
passé, bien qu'il y ait quelques trimestres de délai entre les deux
(graphique 4). Toutefois, des travaux récents de la Bangue du
Canada (2022) ont permis de conclure que, du moins dans le cas
des Etats-Unis, la réaction du prix de vente des propriétés face a
la fluctuation des taux d'intérét pourrait étre encore plus rapide.

Graphique 4

Les taux plus bas font augmenter le prix des maisons aprés quelques mois
Incidence d’une réduction de 1 % du taux hypothécaire fixe 5 ans sur

le prix des propriétés*

% de variation trimestrielle du prix des propriétés Pourcentage cumulatif de variation du prix des propriétés
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Trimestres depuis la baisse de taux
* Controle des conditions du marché de I'emploi et de Phabitation. Seule la baisse de taux
retardée de 2 trimestres est significative au niveau de 10 %.

Desjardins, Etudes économiques

Bien que la baisse des taux d'intérét soit généralement liée a

la hausse du prix des propriétés, I'ampleur de cet effet peut
varier selon la région, tout dépendant des conditions entourant
I'offre et la demande locales. Les régions avec des ratios ventes/
nouvelles inscriptions plus équilibrés et des stocks de propriétés
plus importants pourraient connaitre une augmentation plus
modérée des prix. A I'échelle nationale, les baisses de taux sont
fortement associées a la diminution des stocks et au déplacement
du ratio ventes/nouvelles inscriptions vers le territoire vendeur
(graphique 5). Cela se produit parce que les acheteurs réagissent
rapidement lorsque les propriétés deviennent plus abordables. Le
jeu de la surenchere fait alors augmenter les prix et efface une
partie des gains d‘abordabilité.

Graphique 5
Une chute des stocks est souvent liée a la baisse des taux hypothécaires

Nombre de mois requis pour vendre les stocks actuels au taux courant d’activité de vente
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10 6,00
8 '\ 5,00
6 v‘\ v-\/w 4,00
4 3,00
2 N, 2,00
0 1,00
2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024

==\l0is de stock (gauche) Taux hypothécaire 5 ans en vigueur

Association canadienne de l'immeuble, Banque du Canada et Desjardins, Etudes économiques

ETUDES ECONOMIQUES

Nos prévisions quant a la trajectoire du marché de
I’habitation

Comme les taux d'intérét devraient encore baisser et que des
politiques seront mises en place pour stimuler la demande (voir
encadré 1 a la page 4), nous prévoyons une reprise soutenue,
mais modeste, du marché immobilier canadien (graphique 6). Les
ventes et les prix des propriétés existantes devraient augmenter
jusqu'a la fin de 2025, mais les co(its d’emprunt toujours élevés,
le manque persistant d’abordabilité et le ralentissement de la
croissance de la population devraient réduire I'ampleur de ce
rebond.

Graphique 6

La vente de propriétés et les prix devraient augmenter graduellement
avec des taux d’intérét moins élevés
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La situation risque toutefois d'étre différente pour les mises en
chantier. A I'exception du Québec, celles-ci ont surpassé les
attentes depuis la hausse des taux d'intérét au début de 2022,
avant de redescendre trés graduellement depuis. Les mises en
chantier de logements collectifs ont été le principal moteur de

la construction résidentielle dans plusieurs marchés au cours des
derniéres années, mais la baisse des préventes de copropriétés
pese sur les constructions neuves (encadré 1 a la page 4). Cette
situation devrait se poursuivre, car les taux d'intérét restent hauts
malgré les récentes baisses, les colits de construction résidentielle
sont élevés et la main-d‘ceuvre disponible est limitée. Les mises
en chantier au Québec ont chuté de facon plus importante

en 2023 étant donné leur concentration dans les logements
locatifs. Bien que la baisse des taux d'intérét ait contribué a la
reprise des mises en chantier en 2024, la hausse possible semble
limitée compte tenu de ces mémes contraintes. Pour ces raisons,
nous avons remis en question les plans ambitieux de construction
résidentielle du gouvernement du Canada (graphique 7 a la

page 4). Nous prévoyons que seule une fraction des logements
promis dans les plans fédéraux seront construits, ce qui
compliquera le retour a I'abordabilité.
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Encadré 1: zoom sur les copropriétés

Graphique A
> La divergence entre les maisons unifamiliales et les Le prix des‘copropriétés a augmenté plus rapidement dans les petites
copropriétés est I'une des tendances les plus notables };'J,',f:i‘:‘;:;ﬁg’;i:f,,ﬁf’jfs Indlce des prix des propriétés
du marché immobilier canadien. En mars 2022, le prix Mars 2020 = 100 Mars 2020 = 100
moyen des copropriétés a atteint un sommet, soit 33 % yg | Comade | —HalfaxDartmauty B0 —canas Montrél
de plus qu’au début de la pandémie. Il a reculé depuis, 20 | “iedevamouer ] p 10 Eamonton /N—Vancouver
mais s'établit toujours & un niveau environ 21 % plus élevé o
gu'avant la pandémie. Les hausses cumulatives les plus 160

importantes sont survenues dans de petits centres comme w | WS
100

Saint John, au Nouveau-Brunswick, Halifax-Dartmouth, en .

Nouvelle-Ecosse, Windsor-Essex, en Ontario et sur I'ile de 000 2021 202 203 2024 2020 2021 2022 2023 204
Vancouver, bien que les prix aient rapidement grimpé en
Alberta dernierement (graphique A).
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» Les changements de politique qui rendent les
investissements immobiliers moins rentables, comme les

contraintes liées a la location a court terme, ont entrainé TABLEAU A
une hausse marquée des stocks de copropriétés dans la Les nouveaux préts hypothécaires sur 30 ans augmentent le pouvoir
At 0 . d’achat
région du grand Toronto. Les autres centres urbains n‘ont Prix )| Norveau | Augrmenttion] Mise i fonds) | Paisment | I Palement | Crangement
. . T référence des |  pouvoir du pouvoir |supplémentaire| mensuel pour | mensuel pour | du paiement
paS connu un niveau de croissance Slmllalre_ amlwartlemMer:;s dachat dachat requise am:n;sssemem am:r!;sosement mensuel
) , Grand Montréal 4109005 447800$ 36900$ 1840$ 2360$ 2170$ -190 $
> En Contrepar:tlel |eS recer.]tes annonces du gOlljvernemeht Grand Toronto 6683005 7308008 62500$ 6250$ 3790$ 3480% -310$
fédéral autorisant I'octroi de préts hypothécaires de — ApIDE OEWS  SEE  AmDS  Bae e g
30 ans pour les acheteurs d'une premiéere propriété et Calgary 3503005 381700 314005 1570 20105 18508  -170$
les acheteurs de propriétés neuves ainsi que |'assurance Grand Vancouver  768100$ 839600$ 715008  7150%  4330%  3980$  -360$
hypothécaire pour les habitations d’une valeur pouvant CANADA 521100§ 570400$ 493008  4930%  2990% 27408  -250%
atteindre 1,5 M$ pourraient stimuler la demande pour des
“ s . 7 N . Note : Taux é de 5 % composé taux d'assurance hypothécaire de 4 %; mise de fonds de 5 % jusqu’a concurrence de 500 k$ et
propriétés p|us accessibles. Dans les marchés ou les prix d 10 % pour 500 kS et plus, comme Fexige |a SCHL; les chifres peuvent ne pas en raison de
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sont élevés comme Toronto et Vancouver, les copropriétés
font souvent partie de ce segment. Toutes choses égales
par ailleurs, 'amélioration de I'abordabilité découlant de
ces politiques serait considérable. Une réduction de 5 a 10 % du paiement hypothécaire mensuel d'un ménage pourrait étre
observée (tableau A). Cependant, la réaction des prix qui suivra devrait ultimement réduire les économies qui en résulteront.

Graphique 7 Qu‘arrive-t-il si la Banque du Canada réduit les taux de
Les politiques fédérales en matiére d’offre de logements devraient faire facon plus rapide et plus marquée?

augmenter les mises en chantier
Mises en chantier

En milliers Bien que cette perspective de reprise graduelle du marché
275 Prévisions basées sur les facteurs fondamentaux

m Desjardins, Etudes économiques de I'habitation ne soit pas tant inspirante, une accélération
de la cadence des baisses de taux d'intérét pourrait stimuler

les ventes en améliorant I'abordabilité a court terme. Par
exemple, si la BAC réduisait le taux directeur a un rythme deux
fois plus rapide que dans nos prévisions, non seulement les

175 paiements hypothécaires diminueraient et les ventes de maisons

2024 2025 2026 2027 2028 augmenteraient, mais la croissance économique, le marché

du travail et les revenus reprendraient aussi du poil de la béte.
Les mises en chantier seraient également en hausse, apres la
forte poussée de la revente, ce qui se traduirait éventuellement
par une augmentation de |'offre. Cependant, lors de cet
intervalle de temps ou les ventes seraient a la hausse mais ou
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les nouveaux logements ne seraient pas encore disponibles, les
prix augmenteraient sous I'effet d'un marché momentanément
a l'avantage des vendeurs (graphigue 8). Cela compenserait en
grande partie le gain d’abordabilité pour d'éventuels nouveaux
acheteurs.

Graphique 8
Des baisses de taux d’intérét supplémentaires pourraient faire augmenter
les ventes et les prix encore davantage

Ventes de propriétés existantes Prix des propriétés existantes Ratio ventes/nouvelles inscriptions
En milliers d’unités, annualisées En milliers de dollars Ratio
' ' '
625 | Prévisions 800 | Prévisions 66 | Prévisions
600 \ de 775 ' de o4 ' de
575 ! ce ! ae 62 Vo
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525 i 725 : 58 i
500 \ | 56 1
475 o 700 1 544 [}
450 ———1 675 l==="1 52 ==y
T22024 T42024 T22025 T42025 T22024 T42024 T22025 T42025 T22024 T4 1202{1 T22025 T42025
«=Scénario de base w=Scénario de base ==Scénario de base
Avec baisses de taux Avec baisses de taux Avec baisses de taux
supplémentaires supplémentaires supplémentaires
Association canadienne de immeuble et Desjardins, Etudes économiques
Conclusion

Les ventes de propriétés existantes et les prix des logements
devraient augmenter peu a peu a la suite des baisses graduelles
de taux d'intérét, mais cette hausse pourrait s'accélérer si

la BAC ressentait le besoin de réduire plus rapidement son

taux directeur. Les récentes mesures mises en place par le
gouvernement fédéral pour stimuler la demande devraient aussi
contribuer légérement a I'activité sur le marché de I'habitation.
La pression sur I'abordabilité demeure un enjeu, et I'ajout de
nouveaux logements devrait mettre du temps a se concrétiser.
Méme a cela, nous ne croyons pas qu'elle suffira a rétablir
I'abordabilité dans la plupart des marchés. Les récentes mesures
visant a réduire la croissance démographique pourraient s'avérer
plus efficaces pour atténuer la pression sur la demande et les
prix.

31 OCTOBRE 2024 | POINT DE VUE ECONOMIQUE ~ 5



O Desjardins

REGION DE L'ATLANTIQUE

Les marchés immobiliers de la cote est du Canada ont été

parmi les plus intéressants a observer lors des derniéres

années. A la suite d'une période prolongée de morosité
économique et démographique, la pandémie a entrainé une
hausse des nouveaux arrivants dans la région, a la recherche
d’un logement abordable dans un contexte ou le travail a
distance était maintenant possible. Une hausse importante de
I'immigration internationale a ensuite suivi. Cette forte croissance
démographique a fait grimper les prix des propriétés. Le taux

de migration interprovinciale a atteint son sommet en 2022

et a depuis chuté spectaculairement, passant sous les niveaux
prépandémiques en Nouvelle-Ecosse et & I'lle-du-Prince-Edouard
(graphique 9). Cependant, la croissance démographique du
Canada atlantique dépend moins des résidents non permanents
(RNP), et elle sera donc moins touchée par la réduction prévue
par Ottawa.

Les ventes de propriétés dans la région ont mieux résisté au
resserrement de la politique monétaire que dans d'autres
provinces du pays (graphique 10). Il est encore t6t dans cette
série de baisses de taux d'intérét et seul le temps dira si les
ventes et les prix des propriétés remonteront. La baisse des
co(ts d’emprunt semble toutefois donner un coup de pouce
aux marchés immobiliers de I'lle-du-Prince-Edouard et de la
Nouvelle-Ecosse.

ETUDES ECONOMIQUES

Graphique 9
La migration interprovinciale continue de s’essouffler
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Graphique 10

Les marchés immobiliers de I’Atlantique ont peu réagi aux fluctuations
des taux d’intérét
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QUEBEC

Le marché de I'habitation au Québec est en nette progression et
se démarque ainsi des autres provinces. Les mises en chantier ont
remonté a travers la province lors des deux premiers trimestres
de 2024, mais elles ont toutefois fléchi au cours du troisiéme
trimestre. Les logements locatifs continuent de représenter plus
de 75 % des nouveaux logements. La construction devrait croitre
plus modérément au cours des prochains mois, mais I'activité

en général devrait continuer d'étre soutenue par la réduction

des colts de financement et les mesures incitatives mises en
place par de nombreuses municipalités. Une augmentation

de 14,3 % des mises en chantier résidentielles est prévue cette
année au Québec, suivie d'une hausse de 4,5 % l'an prochain. La
construction de résidences unifamiliales et de copropriétés devrait
croftre d'environ 10 % en 2024 et de 4 % en 2025. Les mises

en chantier d'appartements locatifs sont en voie d’augmenter

de 30 % cette année et d'environ 10 % l'année prochaine.

Les ventes de propriétés existantes par I'entremise des courtiers
immobiliers s'améliorent au Québec, aprés avoir atteint un
creux cycligue au printemps 2023 (excluant le creux temporaire
du début de la pandémie). Récemment, les ventes sont

méme revenues a leur moyenne sur 10 ans (graphique 11).
Toutefois I'immobilier reste propre a chacune des localités, ce
qui correspond parfaitement au contexte actuel du Québec.
Des villes comme Québec et Sherbrooke connaissent une
hausse des ventes de plus de 25 % par rapport a I'an dernier,
ressuscitant la surenchére, alors que Montréal et Gatineau sont
moins exubérantes, mais toujours beaucoup plus solides que la
moyenne nationale en ce qui a trait au dynamisme des ventes.

Le nombre total de propriétés existantes nouvellement mises en
vente (maisons, copropriétés et plex) remonte aussi, s'approchant
également du niveau moyen des dix derniéres années. Le délai
de vente moyen avoisinait toujours cing mois au printemps, et
ce, depuis I'automne 2022, comparativement a des moyennes
de deux mois au plus fort de la pandémie et de huit mois au
cours des dix derniéres années. Ainsi, méme s'il n'est plus en
surchauffe, le marché immobilier du Québec n’est pas tout a fait
de retour a I'équilibre, et encore moins un marché d‘acheteurs.

L'assouplissement des exigences en termes d'assurance
hypothécaire annoncé récemment permettra de répondre a une
partie de la demande refoulée au Québec. L'accés a la propriété
n'a pas été autant hors de la portée des premiers acheteurs

gue dans d'autres grandes provinces. Avec une offre assez
restreinte et la place prépondérante que continuent d'occuper
les logements locatifs dans les nouvelles constructions, le

prix des propriétés devrait continuer de monter. Apreés le gain
annuel de 7 % que nous prévoyons en 2024, nous anticipons

ETUDES ECONOMIQUES

une hausse du prix moyen de 8 % en 2025. Par conséquent, la
baisse des taux d'intérét et la capacité conditionnelle d'obtenir
une assurance hypothécaire sur les préts de 30 ans seront
contrebalancées par une hausse des prix.

Graphique 11
Offre et demande en habitation : retour a la moyenne sur 10 ans
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ONTARIO

L'Ontario se démarque au sein des provinces canadiennes

par I'ampleur des difficultés sur son marché immobilier et par
I'absence de réaction a la suite de la baisse des taux d'intérét.
Seule la Colombie-Britannique a vu le prix moyen des propriétés
existantes se dégrader autant qu’en Ontario depuis le début des
baisses de taux d'intérét. Si I'on regarde I'indice composé des prix
des propriétés, qui permet d‘avoir une meilleure comparaison
peu importe les caractéristiques, la performance de I'Ontario est
encore plus mauvaise (graphique 12).

Il en est de méme pour les ventes de propriétés existantes a
la suite de la baisse des taux d'intérét, qui ont été modérées
en Ontario par rapport aux autres provinces. A I'inverse, les
nouvelles inscriptions ont bondi, les vendeurs ayant intégré le
marché méme si les acheteurs n'étaient pas au rendez-vous.
Par conséquent, le marché de I'habitation en Ontario favorise
maintenant les acheteurs. Et c’est particulierement vrai dans
la région du grand Toronto (graphique 13), ou se déroule une
grande partie des transactions immobiliéres en Ontario.

La réduction du nombre de résidents non permanents prévue par
le gouvernement fédéral risque de frapper particulierement cette
province et de peser sur la demande en habitation. La hausse du
prix des maisons par rapport a d'autres provinces devrait ainsi
étre atténuée, ce qui favoriserait une certaine amélioration de
I'abordabilité, alors que les revenus pourraient combler une partie
de I'écart avec les prix. Toutefois, nous ne prévoyons pas de sitot
un retour des prix a leurs niveaux prépandémiques.

ETUDES ECONOMIQUES

Graphique 12

La croissance des prix des propriétés en Ontario est inférieure a celle
des autres marchés
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Graphique 13
Le grand Toronto est un marché d’acheteurs
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PROVINCES DES PRAIRIES

Nous avons souvent mis en lumiere la persistance du nombre
élevé de postes vacants dans le domaine de la construction et
son incidence potentielle sur le secteur résidentiel. En Alberta et
en Saskatchewan, ce taux est méme plus élevé que la moyenne
canadienne (graphique 14). A ce chapitre, la construction
résidentielle est sans doute en concurrence avec les ressources
naturelles pour toutes sortes de métiers. L'industrie fait aussi face
a d'autres vents contraires, notamment des co(ts de financement
élevés, bien qu’en baisse, et I'inflation des prix des matériaux de
construction.

Depuis le début de I'année, le marché de la revente de propriétés
existantes dans I'Ouest canadien surpasse la moyenne nationale
(graphique 15). Le volume des ventes croit plus rapidement. Les
prix, surtout en Alberta, sont plus élevés en 2024 qu'il y a un
an, alors qu'ils ont stagné a I'échelle nationale. La croissance
des inscriptions a chuté en Saskatchewan. Au Manitoba et en
Alberta, elle a été inférieure a celle des volumes de ventes. Par
conséquent, le nombre de mois de stock dans les trois provinces
de I'Ouest est inférieur a celui de la méme période I'an dernier,
ce qui contraste avec la moyenne nationale. L'Alberta continue
de bénéficier d'un afflux de personnes provenant des autres
provinces, ce qui devrait contribuer a maintenir la vigueur du
marché résidentiel en 2025. Toutefois, cela signifie également
gue l'avantage que possede |'Alberta par rapport a certaines
autres provinces pour ce qui est de I'abordabilité continuera de
diminuer.

ETUDES ECONOMIQUES

Graphique 14
La pénurie de main-d’ceuvre en construction persiste
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Graphique 15
Le marché de la revente de propriétés est solide dans les provinces de
I’Ouest
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COLOMBIE-BRITANNIQUE

Avec la fin de 2024 qui approche, I'activité sur le marché de
I'habitation reste tres faible en Colombie-Britannique. Au

cours des derniéres années, les consommateurs trés endettés

de la province ont subi les répercussions des hausses de taux
d’intérét lors du renouvellement de leur prét hypothécaire, et
ces difficultés perdurent méme alors que les taux commencent a
diminuer.

Le prix des propriétés commence a baisser en
Colombie-Britannique, surtout a Vancouver, ou le prix moyen
(désaisonnalisé) a chuté de plus de 5 % de juin a septembre
cette année. Les stocks ont continué de s'accumuler et les délais
de vente sont maintenant a plus de six mois. Les ventes de
propriétés en 2024 se situent dans le bas de la norme saisonniere
a Vancouver et a Victoria (graphique 16). Le marché immobilier
de la Colombie-Britannique devrait reprendre vie en 2025, avec
une croissance des ventes de propriétés d'environ 7 % et une
hausse des prix correspondant a la moyenne nationale de 6,4 %.

Dans le secteur de la construction neuve, le stock de logements
achevés et non écoulés a Vancouver a augmenté de 55 %, et

le nombre de nouvelles constructions a baissé de 18 % cette
année par rapport a la méme période I'an dernier (graphique 17).
Pour I'année a venir, nous nous attendons a ce que les mises en
chantier en Colombie-Britannique diminuent plus rapidement
gue la moyenne nationale, passant d’environ 45 000 a autour

de 39 000.
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Graphique 16
Les ventes de propriétés en C.-B. continuent d’étre a la traine en 2024
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Graphique 17
La construction de propriétés a Vancouver est en difficulté

Vancouver : logements achevés et non absorbés Vancouver : mises en chantier
Croissance cumulative, en %

100

Croissance cumulative, en %

® RMR du Canada

80

60

40

20

©® RMR du Canada

0
Total Détachées Semi- En  Appartements -30
détachées rangée Total Détachées Semi- En  Appartements

détachées rangée

Croissance cumulative : janvier & septembre 2024 par rapport & janvier & septembre 2023
Société canadienne d'hypotheques et de logement et Desjardins, Etudes économiques

31 OCTOBRE 2024 | POINT DE VUE ECONOMIQUE 10



P

I G i

O Desjardins ETUDES ECONOMIQUES

TABLEAUX DE PREVISIONS

TABLEAU 1
Canada : principaux indicateurs immobiliers par province

2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p
VARIATION ANNUELLE EN % (SAUF INDICATION CONTRAIRE)

Ventes de propriétés existantes — Canada 6,5 12,5 21,1 -25,1 -11,2 5,2 8,7
Terre-Neuve-et-Labrador 9,7 14,4 45,8 -7 -15,1 2,0 7.4
Tle-du-Prince-Edouard -6,8 9,8 14,9 -18,2 -54 5,2 8,7
Nouvelle-Ecosse 10,8 13,2 14,0 -21,7 -17,4 6,6 9,7
Nouveau-Brunswick 13,1 13,4 21,8 -20,4 -13,7 2,7 74
Québec 114 16,4 2,4 -20,4 -12,8 15,0 8,4
Ontario 9,0 8,8 19,8 -32,1 -12,3 0,9 7,8
Manitoba 8,5 14,3 17,2 -20,1 -10,0 10,1 10,5
Saskatchewan 1,5 246 241 -11,7 -3,3 8,3 11,3
Alberta -0,2 4.4 53,7 -1,8 -9,1 10,9 11,9
Colombie-Britannique -1.4 21,2 32,8 -35,1 -9,2 2,4 7.1
Prix de revente moyen des propriétés — Canada 24 11,5 22,9 0,8 2,9 1,5 6,4
Terre-Neuve-et-Labrador -3,1 1,3 10,5 7.1 0,9 7,7 6,0
fle-du-Prince-Edouard 11,2 17,9 22,6 13,9 -1,7 1,2 6,6
Nouvelle-Ecosse 8,1 12,5 241 13,4 3,4 6,6 7,9
Nouveau-Brunswick 2,8 9,5 27,1 16,9 2,5 9,7 75
Québec 53 15,0 20,4 9,7 0,3 7,1 8,0
Ontario 6,2 14,7 25,2 4,3 -5,1 -0,4 4,2
Manitoba 0,2 4,0 10,2 6,9 -2,7 6,0 7,1
Saskatchewan -0,6 2,0 7.1 04 -0,8 53 7,9
Alberta 2,7 0,7 9,3 4,7 1,3 10,0 10,6
Colombie-Britannique -1,3 10,5 19,9 53 -1,4 24 6,4
Mises en chantier (milliers) — Canada 208,7 217,9 271,9 261,8 240,3 240 229
Terre-Neuve-et-Labrador 0,9 0,8 1,0 1,4 1,0 1,7 1,4
lle-du-Prince-Edouard 15 1,2 1,3 1,3 1,1 1,6 1,4
Nouvelle-Ecosse 4,7 49 6,0 57 7,2 78 6,6
Nouveau-Brunswick 2,9 3,5 3,8 47 4,5 6,1 5,7
Québec 48,0 54,1 68,0 571 38,9 445 46,4
Ontario 69,0 81,3 100,1 96,1 89,3 76,3 68,0
Manitoba 6,9 7,3 8,0 8,1 71 7,0 7,1
Saskatchewan 24 3,1 42 4,2 4,6 45 4,6
Alberta 27,3 24,0 31,9 36,5 36,0 46,0 48,7
Colombie-Britannique 44,9 37,7 47,6 46,7 50,5 44,6 39,1
p : prévisions
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