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Gréce aux données économiques provinciales pour le mois de mai, nous saisissons maintenant 'ampleur réelle des replis
économiques d’un océan a 'autre au deuxieéme trimestre. En somme, aucune province ne sera épargnée par une contrac-
tion sans précédent de l'activité économique et des emplois.

Alors que les provinces poursuivent leur réouverture progressive, I'attention se porte vers la forme de la reprise. Bien que
toutes les provinces devraient renouer avec la croissance des le troisiéme trimestre, certaines d'entre elles, plus petites
(Nouveau-Brunswick, Ile-du-Prince-Edouard et Manitoba), devraient afficher un rendement supérieur compte tenu
des répercussions modérées de la pandémie et d’'une relance plus rapide.

Du co6té des grandes provinces, les progres réalisés par la Colombie-Britannique dans sa lutte contre la pandémie lont
amené a obtenir de meilleurs résultats que les autres cette année. Léconomie du Québec est celle qui a probablement le
plus souffert des répercussions initiales liées a la COVID-19, mais elle a entamé un long processus de rétablissement. Par
ailleurs, 'Ontario affichera probablement un rendement inférieur, en raison notamment de sa stratégie de réouverture lente.

Les provinces canadiennes productrices de pétrole ont vu leur situation s’améliorer récemment, grice a un assouplisse-
ment des mesures de confinement jumelé a la hausse des prix
du pétrole. Cela dit, les projets de dépenses en immobilisations S s el e s B e s AU
resteront peu nombreux en raison de l'incertitude liée a la tra-
jectoire de la demande mondiale de pétrole. Nous nous atten-
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rapport a la période précédant la pandémie, en partie a
cause d’'un contexte commercial toujours difficile.

* Nous avons revu a la baisse nos prévisions a court
terme pour les marchés de 'habitation partout au pays.
Le resserrement des conditions de crédit, la lente re-
prise des marchés de l'emploi et la faible croissance dé-
mographique nuiront aux ventes de maisons, aux prix
et a la construction résidentielle.

* Dlan prochain, le taux de croissance effréné du PIB
camouflera les reprises modérées en cours a la suite
de la crise, tandis que certaines cicatrices permanen-
tes donneront lieu a des taux de chomage relativement
élevés. Une certaine convergence devrait étre observée
pour les plus grandes provinces par rapport aux plus
petites. Cependant, la faiblesse persistante du marché
pétrolier en Alberta sera probablement désavantageuse
pour cette province.

Une contraction sans précédent au Québec

Léclosion de COVID-19 a particulierement touché le
Québec. La province a enregistré plus de 50 000 cas, soit
environ 70 % de plus que I'Ontario, la deuxiéme province
la plus touchée (graphique 1). La gravité de la situation
au Québec a nécessité 'imposition de mesures de distan-
ciation sociale de loin les plus séveres au pays. Selon nos
calculs, environ 40 % de l'activité économique au Québec a
été jugée non essentielle et a été temporairement interrom-
pue par le gouvernement provincial afin de lutter contre la
propagation du virus, ce qui comprenait une grande part
des secteurs de la construction et de la fabrication, lesquels
ont dans lensemble réussi a éviter la fermeture dans les

Graphique 1: Le Québec est aux prises avec ce
quiestde loin lapire éclosionde COVID-19
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Sources : Statistique Canada, Services économiques TD. Données en date du 29 mai

Graphique 2 : Economie du Québec malmenée par
la pandémieenmarsetenavril
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autres provinces. Le secteur de I'immobilier a également
été désigné non essentiel, bien que les transactions s’y soi-
ent poursuivies, ce qui a réduit I'incidence sur la croissance

globale.

Ces mesures ont probablement entrainé une contrac-
tion de Iéconomie québécoise plus marquée que celle du
reste du Canada en mars et en avril (graphique 2). Cela
sest répercuté de toute évidence sur le marché de l'emploi,
ou le nombre demplois a chuté de 20 % au cours de cette
période (40 % dans le cas des emplois en construction),
comparativement a 15 % ailleurs au Canada. Un portrait
semblable est brossé par les heures travaillées et les don-
nées sur le commerce de détail, quoique ces derniéres ne
couvrent que la période se terminant fin mars.

Néanmoins, a 'aube de Iété, les perspectives de renverse-
ment de la situation s’annoncent favorables. Les mesures
énergiques prises plus tét par la province ont porté leurs
fruits puisque le nombre de nouveaux cas de la maladie

Prévisions Economiques : Québec

[ Taux de variation moyen annuel, sauf indication contraire ]

2019 2020 2021
PIB réel 2.7 -6.3 53
PIB nominal 44 -4.0 7.0
Emplois 17 -6.8 6.0
Taux de chémage (%) 51 10.1 7.2
Mises en chantier (milliers d'unités) 48.1 39.6 379
Prix moyen de revente des maisons 51 7.9 -0.3
Ventes de maisons existantes 11.8 -5.6 252

Sources : Statistique Canada, SCHL, ACI, prévisions des Services économiques TD.
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a diminué rapidement au cours des dernieres semaines.
De plus, la province poursuit le déploiement de son am-
bitieux plan de déconfinement, qui a permis la réouver-
ture des secteurs de la construction, de la fabrication et
de I'immobilier, de la plupart des commerces de détail et
de nombreux secteurs des services personnels depuis la
mi-mai. Toujours pendant cette période, a lextérieur de
Montréal, les écoles préscolaires et primaires ont aussi re-
pris du service. Le redémarrage de ces secteurs a stimulé
Iéconomie, la province comptant 230 000 nouveaux postes
nets pour le mois, ce qui constitue la plus forte progression
au pays. De nombreux services de soins de santé privés ont
également repris en juin, en plus des restaurants. Ces dével-
oppements, jumelés a I'aide gouvernementale offerte du-
rant la pandémie, notamment 2,9 milliards de dollars sup-
plémentaires en dépenses d’infrastructures pour lexercice
en cours, laissent entrevoir une bien meilleure croissance
au deuxiéme semestre.

Il convient de faire preuve de prudence, car il faudra du
temps pour que ces secteurs atteignent de nouveau leur
pleine capacité. Par exemple, I'achalandage dans les com-
merces de détail reste bien inférieur a celui du début de
I'année, malgré une hausse 4 la fin mai liée aux réouvertures
de magasins a Montréal. En outre, la province est toujours
aux prises avec la pandémie de COVID-19, comptant preés
de 90 % des cas actifs au pays.

http://economics.td.com

¥ @TD_Economics


http://economics.td.com

Prévisions Economiques Provinciales

PIB réel PIB nominal Emplois Taux de chémage Mises en chantier Prix de revente des
(variation, %) (variation, %) (variation, %) (moyenne, %) (milliers d'unités) maisons (variation, %)
2019 2020 2021 | 2019 2020 2021 | 2019 2020 2021 [ 2019 2020 2021 | 2019 2020 2021 | 2019 2020 2021
National 17 -6.1 5.2 36 -49 70 21 -6.6 5.8 57 100 76 |2087 1892 1959 | 23 23 -1.0
Terre-Neuve-et-Labrador 4.0 -89 35 56 -125 57 0.7 -8.8 18 | 119 148 139 | 09 0.5 13 30  -25  -238
fle-du-Prince-Edouard 45 -34 25 6.6 -15 42 27 -2.8 3.0 88 109 98 13 09 16 | 11.7 108 -04
Nouvelle-Ecosse 21 -4.4 34 41 -24 5.2 22 -7.0 38 72 110 92 4.7 41 4.6 8.0 43 0.0
Nouveau-Brunswick 1.0 -37 3.0 2.8 -1.8 49 0.7 -4.4 29 80 104 91 29 28 33 27 5.6 18
Québec 2.7 -6.3 53 44 -4.0 7.0 17 -6.8 6.0 5.1 101 72 | 481 396 379 | 51 79 -03
Ontario 19 -6.2 51 41 -37 6.8 29 -6.0 5.9 5.6 9.6 73 | 690 746 766 | 62 4.2 -17
Manitoba 10 -3.6 3.0 19 -2.5 39 0.9 -4.2 4.6 53 84 6.7 7.0 5.8 6.0 0.1 -0.2 0.1
Saskatchewan -08 62 47 0.6 -8.0 7.2 16 -6.1 42 54 93 7.5 24 25 36 -05 20 -26
Alberta 06  -79 57 11 -121 91 0.5 -8.7 6.3 69 122 96 | 273 234 256 | -24 -14 -23
Colombie-Britannique 28 -5.6 54 53 -31 74 26 -7.1 6.8 4.7 9.0 66 | 451 350 354 | -15 33 -2.5

Sources : Association canadienne de I'immeuble, SCHL, Statistique Canada, Services économiques TD. Prévisions des Services économiques TD, juin 2020.

Avis de non-responsabilite

Le présent rapport est fourni par les Services économiques TD. Il est produit a des fins informatives et éducatives seulement a la date de rédaction, et peut ne pas
convenir a d'autres fins. Les points de vue et les opinions qui y sont exprimés peuvent changer en tout temps selon les conditions du marché ou autres, et les prévi-
sions peuvent ne pas se réaliser. Ce rapport ne doit pas servir de source de conseils ou de recommandations de placement, ne constitue pas une sollicitation d'achat
ou de vente de titres, et ne doit pas étre considéré comme une source de conseils juridiques, fiscaux ou de placement précis. Il ne vise pas a communiquer des
renseignements importants sur les affaires du Groupe Banque TD, et les membres des Services économiques TD ne sont pas des porte-parole du Groupe Banque
TD en ce qui concerne les affaires de celui-ci. L'information contenue dans ce rapport provient de sources jugées fiables, mais son exactitude et son exhaustivité ne
sont pas garanties. De plus, ce rapport contient des analyses et des opinions portant sur 'économie, notamment au sujet du rendement économique et financier a
venir. Par ailleurs, ces analyses et opinions reposent sur certaines hypotheses et d'autresfacteurs, et sont sujettes a des risques et a des incertitudes intrinseques. Les
résultats réels pourraient étre tres différents. La Banque Toronto-Dominion ainsi que ses sociétés affiliées et entités apparentées qui constituent le Groupe Banque
TD ne peuvent étre tenues responsables des erreurs ou omissions que pourraient contenir I'information, les analyses ou les opinions comprises dans ce rapport, ni
des pertes ou dommages subis.
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