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Faits saillants

* Les marchés canadiens de I'habitation ont eu un début d'année difficile en raison du resserrement des regles de
prét, d'une hausse des colts demprunt et de I'entrée en vigueur de nouvelles mesures provinciales. Depuis long-
temps, nos prévisions étaient qu'ils regagneraient du terrain, passé le choc initial.

* Les données récentes ont confirmé ces prévisions puisque l'activité sest redressée dans plusieurs régions depuis le
mois de mai. Les gains se sont concentrés en Ontario, I'Alberta et le Nouveau-Brunswick enregistrant également
une hausse appréciable des ventes.

* Lesventes et les prix se redressent a Toronto, grace a une importante demande accumulée. En revanche, le marché
de Vancouver na toujours pas touché le fond, car les effets des mesures gouvernementales se font encore sentir.

* AuQuébec, les conditions économiques favorables ont soutenu l'activité. La demande se redresse a Calgary, stimu-
lant les ventes au niveau provincial. Toutefois, I'important relachement des marchés de I'Alberta persiste, ce qui
freine la hausse des prix. Il en va de méme pour les autres marchés des Prairies.

* Ala différence des derniéres années, les provinces de I'Atlantique surpassent lensemble du Canada. Terre-Neuve-
et-Labrador demeure la principale exception.

* Lesventes et les prix devraient regagner du terrain dans la plupart des principaux marchés d'ici la fin de I'année, les
effets de la ligne directrice B-20 slestompant et la croissance économique stimulant la demande.

La modification des regles de prét, I'adoption de mesures
provinciales et la hausse des taux demprunt malmenent les Graphique 1 : Les ventes résidentielles se
marchés canadiens de I'nabitation depuis le début de I'année. stabilisent au Canada
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Tableau 1 : Compte rendu sur le marché de I'habitation
Ventes, variation en pourcentage Prix moyen, variation en pourcentage Solde du marché*
Marché Dé‘cem!ore ) ‘M‘ai Juillet ‘ Dé‘cem?re ) .M?i Juillet . Décembre Avril Juillet
a avril a juillet sur 12 mois a avril a juillet sur 12 mois

Ontario -25.4 139 44 -4.4 3.8 6.6 56 55 60
Toronto -354 26.1 174 -4.0 75 43 46 46 54
London -4.8 149 -54 6.2 17 120 71 70 76
Ottawa -14.4 2.2 25 -1.3 14 35 74 70 68
Hamilton -30.7 -6.6 -19.5 -37 20 28 74 56 60
Kitchener-Waterloo -175 -4.1 -17.9 13.8 12 7.7 71 65 65
Alberta -25.9 5.0 -1.1 -04 0.0 -2.7 58 41 46
Calgary -31.0 79 -8.2 22 -0.2 13 63 39 46
Edmonton -27.2 09 -1.6 4.6 -0.1 -4.0 60 42 44
Atlantique -4.3 7.2 7.5 13 -39 11 52 53 57
Moncton -16 138 133 12.7 42 47 70 70 81
Halifax -14 -3.8 116 12 -6.1 -21 61 63 64
Saint John -27.0 44.2 19.2 205 -2.5 44 58 46 59
Québec -1.9 0.9 -0.3 0.8 18 4.0 62 62 62
Montréal -3.0 10 -2.2 -0.2 43 54 70 67 70
Québec 4.3 -6.0 -5.0 0.7 -3.1 0.4 52 65 49
Man./Sask. -14.3 2.8 -1.8 -1.0 0.9 0.9 48 47 46
Regina -7.7 6.0 -0.7 -34 0.2 -5.2 41 43 43
Saskatoon -184 133 104 -0.1 -24 0.4 44 39 42
Winnipeg -12.2 2.9 -8.2 0.0 0.2 11 59 56 56
C.-B. -31.2 -4.6 -27.5 -5.3 3.3 0.8 64 52 52
Vancouver -344 -2.8 -353 -4.2 22 -0.6 57 43 47
Vallée du Fraser -40.7 -8.2 -36.7 -0.5 2.0 6.0 67 49 49
* Le solde du marché correspond au ratio ventes/inscriptions qui illustre la dynamique entre I'offre et la demande. Un ratio supérieur a 60 refléte un marché favorable aux vendeurs, et un ratio inférieur a 40 refléte un marché
favorable aux acheteurs. Sources : ACI, FCIQ et Services économiques TD

Toutefois, il ne faut pas interpréter cette stabilisation
comme le début d'une forte remontee. Actuellement, a
la différence des périodes précédentes durant lesquelles
des regles ont été imposées au secteur de I'habitation,
les conditions de crédit et d'abordabilité sont moins favo-
rables (graphiques 2 et 3). Par conséquent, la demande
accumulée et une croissance appréciable des revenus
seront confrontées a des vents contraires plus virulents,
cette fois-ci, en particulier les futurs relevements de taux
d'intérét par la Banque du Canada. Nous continuons de
prévoir un redressement de l'activité au cours des pro-
chains trimestres. Toutefois, pour I'ensemble de 2018, les
ventes ne pourront pas rattraper les pertes subies par la
plupart des marchés. Comme toujours, nous n'excluons
pas certains soubresauts le long de la route (voir les
nouvelles prévisions des Services économiques TD rela-
tives au marché de la revente, au tableau 2).

Certains marchés ont évité le plongeon

Dans notre précédent rapport, nous avions prévu que
la nouvelle reglementation et la hausse des taux hy-
pothécaires auraient des répercussions dans lensemble
des provinces. Selon nos prévisions, le Québec et la plu-
part des provinces maritimes étaient en mesure de bien

résister, étant donné les conditions d‘abordabilité rela-
tivement favorables, un marché du travail satisfaisant et
les tendances déemographiques. Ces prévisions se sont
confirmées. Les ventes sont en baisse depuis le début
de l'année dans presque toutes les provinces, sauf au
Nouveau-Brunswick. Le Québec sest relativement bien
comporté, la baisse d'activité étant modeste. Depuis le
mois de mai, la remontée des ventes a été généralisée,
I'activité s'accélérant dans 7 des 10 provinces et I'Ontario
contribuant largement au résultat global. Ces deux der-

Graphique 2 : Augmentation marquée du taux
d’admissibilité des préts hypothécaires a taux fixe de
5 ans en 2018

Estimation du taux d’admissibilité moyen des préts hypothécaires a taux fixe de 5 ans
non assurés*, en %
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* Pour les institutions financiéres sous réglementation fédérale
Sources : Ratehub, Banque du Canada et Services économiques TD
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Graphique 3 : Les taux d’intérét augmenteront
encore d’ici la fin de 2018 et en 2019
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niers mois, comme les nouvelles inscriptions accusaient
un retard, la demande a commencé a depasser |offre
dans plusieurs marchés, ce qui a ravivé les pressions
haussieres sur les prix moyens.

Le présent rapport fournit un éclairage supplémentaire
quant aux récents résultats et aux perspectives a court
terme des grands marchés canadiens de I'habitation en
zone urbaine.

Signes de stabilisation a Toronto

Comme on pouvait s'y attendre, étant donné le resserre-
ment des conditions d'abordabilité et I'abondance des
préts hypothécaires non assurés, les marches de la
région du Grand Toronto (RGT) ont été malmenés au
début de 2018, en raison de la ligne directrice B-20 rela-
tive aux préts hypothécaires et de la hausse des taux
demprunt. Les ventes ont chuté de 35 % entre décem-
bre et avril; le repli a été particulierement prononce
pour les maisons individuelles non attenantes. Le seg-
ment des copropriétés a été plus résilient; grace a sa
gamme de prix plus modestes, il est devenu le seul
marché accessible pour un grand nombre d'acheteurs.
Cette hausse de la demande a été vraisemblablement
accentuée par la nombreuse cohorte de la génération
Y, qui a atteint I'age de la formation de menages (ou
lon achete généralement son premier bien immobilier).
Malgré ces avantages, les ventes de logements en co-
propriété ont baissé au cours des quatre premiers mois
de l'année. Cela dit, ce recul est surtout attribuable a un
devancement de la demande en 2017, avant l'entrée en
vigueur de la ligne directrice B-20 relative aux préts hy-
pothécaires. Si l'on tient compte de ce phénomene, les

ventes n‘affichent qu'une baisse modeste pour la péri-
ode. Néeanmoins, la croissance des prix de référence des
copropriétés a ralenti pour s'établir a 8 % sur un an; ce
taux reste incroyablement élevé, mais bien inférieur aux
sommets vertigineux de 2017.

Depuis mai, le marche de la revente a connu un net re-
virement, aussi bien pour les maisons unifamiliales que
les copropriétés. En effet, le total des ventes a augmenté
pendant trois mois consécutifs et affiche une hausse de
17 % sur un an pour juillet. Selon les estimations, les ven-
tes de maisons unifamiliales ont augmenté denviron 20
% en mai et juin, contre approximativement 10 % pour
les copropriétés (au moment de la rédaction du présent
rapport, les données ventilées par types de logement
n'étaient pas disponibles pour le mois de juillet). Pour-
tant, les ventes restent inférieures d'environ 30 % a leur
sommet de 2016 et, étant donné la pietre abordabili-
te, l'activité devrait rester bien en deca de ce sommet
jusgu'a la fin de I'année prochaine.

Il 'est probable que cette augmentation de la demande
en maisons unifamiliales soit due, notamment, au fait que
la forte hausse des prix des copropriétés a nettement
réduit 'écart de prix entre ces deux types d'habitations.
L'achat d'une maison unifamiliale devient donc plus en-
visageable sur le plan financier, méme si l'ensemble de
ce marché conserve une pietre abordabilité par rapport
a d'autres régions du pays (a I'exception de la région du
Grand Vancouver, en téte de classement). L'écart de prix
entre les maisons unifamiliales et les logements en co-
propriété est revenu a sa moyenne historique (graphique
4). Cela représente une occasion pour les propriétaires
qui souhaitent acheter un logement d'une plus grande

Graphique 4 : La progression des prix des
copropriétés est plus forte que celle des maisons
unifamiliales a Toronto
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valeur. Les maisons unifamiliales pourraient donc enreg-
istrer une croissance des prix supérieure a celle des co-
propriétés a court terme, méme si une forte hausse des
prix est peu probable.

Apres avoir baissé durant les quatre premiers mois
de I'année, le prix moyen des logements affichait une
hausse de 8 % en juillet, ce qui témoigne egalement
d'une stabilisation. Les nouvelles inscriptions ont aug-
menté de 7 % au cours de cette période. Le marcheé a
presque basculé en territoire favorable aux acheteurs en
début d'année, puis les ventes ont fortement augmente
tandis que les inscriptions enregistraient des gains plus
modestes, faisant repasser le ratio ventes/inscriptions
au-dessus de la barre des 50, ce qui indique un équili-
brage des conditions.

Le ratio ventes/population n'a pas été aussi faible depuis
de nombreuses années (graphique 5); il semblerait
donc que la demande accumulée soit de retour sur le
marché torontois. Ces facteurs, auxquels sajoutent des
conditions économiques relativement fermes, devraient
soutenir la croissance des ventes. Par ailleurs, le nombre
d'inscriptions devrait augmenter plus énergiquement,
car l'accroissement de la demande incite les vendeurs
a revenir sur le marché. Toutes ces tendances devraient
maintenir un certain équilibre sur le marché de la RGT
et soutenir la stabilité de la croissance des prix. Nous
prévoyons des gains trimestriels compris entre 0,5 % et
2 % jusqu'a la fin de 2019.

Méme si les manchettes ont tendance a se concentrer
sur le marché de la RGT, l'actualité des autres marchés a
été riche en événements. Par exemple, de maniere gé-

Graphique 5 : Importante demande accumulée
sur le marché de Toronto
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Graphique 6 : Les marchés demeurent serrés
dans les régions a I'extérieur de Toronto
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nérale, l'activité a ralenti dans d'autres marchés impor-
tants de la région élargie du Golden Horseshoe (GGH).
Les ventes sont en baisse de 20 % a Kitchener-Waterloo
et de 35 % a Hamilton. Elles ont chuté dans ces deux ré-
gions de mai a juillet, échappant a la tendance observee
dans la plupart des grands marchés du Canada. Les in-
scriptions ont elles aussi plongé dans ces deux régions,
entrainant un resserrement du marché plus prononcé
que celui de la RGT. Cela devrait soutenir une croissance
positive des prix dans ces marchés.

A London, les ventes ont augmenté de 15 % entre mai
et juillet, soutenues par une remontée de l'emploi et une
accélération de la croissance démographique. Toutefois,
comme le début d'année a été difficile, I'activité devrait
afficher une baisse (taux annualisé) pour 2018. Paral-
lelement a cela, la timide augmentation des nouvelles
inscriptions s'est soldée par un important resserrement
du marché de London, ce qui a entrainé une robuste
croissance des prix. En effet, les prix devraient enregistrer
une hausse de pres de 10 % pour I'année alors que, pour
lensemble de la province, les prévisions tablent sur une
baisse de 2 %. A Ottawa, l'activité a progressé avec régu-
larité depuis le début de I'année, a l'exception d'un plon-
geon en janvier, attribuable a la ligne directrice B-20. Le
marché se resserre a Ottawa, ce qui favorise une hausse
des évaluations, le prix de référence moyen affichant un
gain de 8 % sur un an depuis le début de 2018.

Vancouver a encore du chemin a faire

Le marché du Grand Vancouver affiche les pires condi-
tions d'abordabilité au pays. Il est donc peu surprenant
que l'entrée en vigueur de la ligne directrice B-20 et la
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hausse des taux demprunt aient plombé les ventes. En
juin, comme a Toronto, les ventes de maisons unifamili-
ales et de copropriétés affichaient une forte baisse en
cumul annuel, soit -40 % et -30 %, respectivement. A la
différence de Toronto, les signes d’'un devancement de
la demande sont rares dans le Grand Vancouver, ce qui
rend la baisse des ventes dautant plus prononcée. Tou-
jours a la différence de Toronto, I'activité a Vancouver n'a
pas encore touché le fond, les acheteurs étant aux prises
avec une série de mesures provinciales adoptées a la fin
de février, notamment l'imposition d'une surtaxe sur les
propriétés achetées par des ressortissants étrangers et
les propriétés de luxe. A la suite de ces mesures, la part
des achats étrangers a diminué dans la région métro-
politaine de Vancouver, passant de 5 % des transactions
en février a 2 % en juin. De nouvelles pressions baissieres
devraient sexercer sur les ventes lorsqu’une nouvelle «
taxe sur la spéculation » entrera en vigueur cet automne.
Cela dit, le gouvernement a modifié les regles relatives a
cette taxe pour en atténuer la portée. Nous prévoyons
une diminution des ventes au cours des prochains mois.
Ensuite, elles devraient se stabiliser vers la fin de I'année
et augmenter en 2019, grace a une hausse des revenus.

Par ailleurs, le ralentissement des marchés a incité les
vendeurs a temporiser, les nouvelles inscriptions af-
fichant une baisse denviron 20 % depuis le début de
Iannée. Malgré cette réduction de I'offre, on observe un
net relachement du marché de Vancouver (graphique 7)
puisque le ratio ventes/inscriptions pour juillet est bien
inférieur a sa moyenne sur 10 ans. Les conditions s'étant
détériorées, les prix moyens ont atteint des niveaux in-
férieurs a ceux de la fin de 2017, ce recul étant surtout
attribuable au ralentissement de la croissance des prix

Graphique 7 : Les conditions demeurent
peu favorables a Vancouver
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des maisons unifamiliales. Toutefois, comparativement
a Toronto, les prix ont bien mieux résisté a Vancouver,
grace a la croissance appréciable des prix des coproprié-
tés. En effet, méme si, a Vancouver, les ventes de condos
sont bien inférieures (en cumul annuel), les ventes de
propriétés haut de gamme ont surpassé celles de loge-
ments dentrée de gamme, ce qui a fait grimper les prix
du segment des copropriéteés.

Les prix ne devraient pas beaucoup augmenter a court
terme en raison d'un relachement du marché, puis ils
progresseront plus énergiquement d'ici la fin de I'année
sous leffet d'une hausse des ventes.

A lextérieur de Vancouver, la demande a été décevante,
les ventes enregistrant une baisse denviron 30 % cette
année. Une légere amélioration de l'activité a été ob-
servée sur ces marchés en juillet. Cela dit, un résultat
mensuel ne constitue pas une tendance, dautant plus
que les politiques provinciales exerceront probablement
des pressions baissieres sur l'activité a court terme.

Le marché de la vallée du Fraser a été particulierement
morose, l'activité ayant nettement ralenti dans tous les
types de structure. Cela se reflete dans la diminution
du ratio ventes/inscriptions, qui est passé de 67 l'année
derniere a 49 en juillet. Loffre étant plus abondante
que la demande dans la vallée du Fraser, cela devrait
peser sur les prix, a court terme. Toutefois, la solide
croissance des prix a la fin de 2017 et les gains enreg-
istrés en début d'année laissent entrevoir une hausse
des prix pour lensemble de I'année 2018. L'amélioration
de labordabilité a permis a Victoria et a Kelowna
denregistrer des résultats supérieurs, méme si l'activité
continue d‘afficher une baisse denviron 30 % (en cumul
annuel) dans les deux réegions.

Rendement supérieur des marchés du Québec

Le marché québécois sest distingué, échappant a la
vaste tendance baissiere des ventes observée dans les
autres regions du pays apres lentrée en vigueur de la
ligne directrice B-20. En effet, les ventes nont baissé que
tres legerement en cumul annuel, grace a des conditions
économiques relativement bonnes (graphique 8) et a des
évaluations de départ moins élevées. Apres avoir ralenti
de décembre a avril, l'activité a Montréal est repartie a
la hausse jusqu'en juillet. Par ailleurs, les prix des habita-
tions ont progressé de 4 % a Montréal depuis mai, en
raison d'un resserrement des conditions de marché. Le
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Graphique 8 : La vigueur du marché de
I’emploi favorise I’activité au Québec
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ratio ventes/inscriptions étant actuellement bien ancré
en territoire vendeur, il est probable que les prix puis-
sent encore augmenter. En particulier, les marchés des
propriétés neuves ne sont plus en situation d'offre excé-
dentaire a Montréal, apres quelques années ou la con-
struction tournait au ralenti et grace a une hausse de
la demande, ce qui constitue un frein de moins pour la
croissance des prix.

Pour ce qui est de la ville de Québec, les marchés ont
ralenti, apres avoir enregistré des résultats supérieurs en
début d'année. En particulier, une forte hausse des nou-
velles inscriptions et une activité modeste ont entrainé
un net relachement du marché, comme en témoigne
le ratio ventes/inscriptions, bien inférieur a sa moyenne
historique. Il est donc probable que la croissance des prix
sera faible au cours des prochains mois. Selon nos prévi-
sions, la province dans son ensemble devrait toutefois
enregistrer un des taux de croissance les plus élevés du
pays pour ce qui est des ventes et des prix en 2018/2019,
grace notamment a Montréal, a une bonne abordabilité
et a une création demplois soutenue.

Reprise de la demande en Alberta

A Calgary et Edmonton, les ventes ont plongé denviron
30 % entre décembre et avril. Ces marcheés de I'habitation
étaient déja fragilisés en raison d'une accumulation des
capacités economiques inutilisées pendant plusieurs an-
nées, a laquelle se sont ajoutées la nouvelle ligne direc-
trice B-20 et une hausse des taux hypothécaires. Toute-
fois, les ventes se sont améliorées entre mai et juillet.
Par ailleurs, les vendeurs sont revenus sur le marché, a
Calgary et Edmonton. Depuis le début de l'annee, les

Graphique 9 : Les stocks élevés de propriétés neuves
pourraient peser sur les prix des propriétés en Alberta
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Calgary + Edmonton

inscriptions sont en légere hausse sur ces deux marchés.

Du fait du rapport demande/offre, les ratios ventes/
inscriptions sont actuellement bien inférieurs aux moy-
ennes historiques, ce qui devrait exercer des pressions
baissieres sur les prix a court terme et freiner loffre.
Les prix devraient se stabiliser d'ici la fin de 2018, puis
augmenter légerement l'année prochaine, la demande
augmentant. Toutefois, l'abondance des maisons neuves
mises en vente sur les deux marchés limitera le potentiel
de hausse des prix (graphique 9).

Marchés au ralenti dans les autres provinces
des Prairies

Depuis le debut de 'année, les ventes sont en baisse de
seulement 2 % a Regina; ce résultat est bien supérieur
a ceux d'autres marchés. Cela est toutefois dd, en par-
tie, au fait que les acheteurs ne se sont pas rués sur le
marché pour devancer lentrée en vigueur de la ligne
directrice B-20, a la différence des autres régions. Il serait
exageré de qualifier de « bonne » la performance du
marché de I'habitation de Regina, car l'activité demeure
au ralenti en raison d'une hausse du chémage et des
taux hypothécaires. En outre, la croissance des prix est
modeste, le ratio ventes/inscriptions étant bien inférieur
a sa moyenne historique.

A Saskatoon, les ventes ont baissé de 8 % depuis le
début de I'année, malgré une augmentation notable en
juillet. Comme a Regina, la croissance des prix demeure
faible, la tendance sur trois mois s'établissant a son plus
bas niveau depuis 2012. Pour ce qui est des bonnes nou-
velles, 'emploi s'accélere et la croissance démographique
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Graphique 10 : Lente croissance des prix dans
les principaux marchés en Saskatchewan
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est ferme. Lamélioration de ces données fondamentales
devrait favoriser une hausse de l'activité a Saskatoon au
second semestre de 2018 et au début de 2019, méme
si les conditions de marché continuent de présenter un
relachement.

Un peu comme a Regina, aucun devancement de la de-
mande n'a été observé a Winnipeg avant l'entrée en vi-
gueur de la ligne directrice B-20. Toutefois, a la différence
de Regina, il y a eu une forte baisse des ventes en début
dannée. De plus, la morosité persiste, puisqu’une baisse
de l'activité a été observée pour cing des sept premiers
mois de l'année. Pour ce qui est de loffre, les inscrip-
tions ont augmenté apres le plongeon de janvier, ce qui
empéche une forte hausse des prix. Comme Winnipeg
représente la majeure partie du marché du Manitoba,
ces tendances signifient que, pour I'ensemble de la prov-
ince, les prix enregistreront un gain modeste, qui restera
inférieur au taux d'inflation cette année. Par ailleurs, en
moyenne annuelle, les ventes devraient enregistrer un
recul inégalé depuis plusieurs années. Heureusement,
la croissance démographique soutenue et la création
demplois devraient stimuler l'activité vers la fin de 2018.

Résilience des provinces de I'Atlantique

A quelques exceptions pres, les marchés de la région de
I'Atlantique font preuve de résilience cette année, grace
a une croissance démographique relativement ferme. En
effet, l'activité dans les Maritimes surpasse le reste du
Canada en cumul annuel, ce qui contribue au resserre-
ment des marchés. Evidemment, ces statistiques ne dr-
essent qu'un portrait général et les dynamiques région-
ales sont beaucoup plus nuancées.

Mise a part une forte hausse mensuelle, la croissance
des ventes d'habitations est faible a Halifax depuis le
début de l'année. Toutefois, comme les inscriptions ont
également diminué, on observe un certain resserrement
du marché. Cela na toutefois pas empéché, depuis le
début de l'année, un recul des prix de 5 % par rapport
a decembre 2017. Cet épisode de faiblesse ne devrait
pas durer, selon nous, car les marchés du travail se sont
ameéliorés, la croissance démographique saccélere et les
habitations demeurent abordables, méme si une accu-
mulation de propriétés neuves invendues pourrait ex-
ercer des pressions baissieres sur les prix.

N

L'lle-du-Prince-Edouard se trouve & lautre bout du
spectre. Dans cette province, les ventes ont diminué
denviron 1 % en moyenne chaque mois cette année,
portant le recul cumulatif a 9 %. Lactivité est plutdt mo-
rose, mais comme les inscriptions ont également chuté,
les marchés demeurent stables. Toutefois, la croissance
des prix est également faible, cette année.

Malgré une baisse des ventes & I1.-P-E. depuis le début
de I'année, le niveau d'activité demeure éleveé par rapport
a la moyenne historique. De plus, les ventes devraient
s'améliorer d'ici la fin de I'année grace a la solidité des
données fondamentales, ce qui devrait soutenir les prix
et attirer les vendeurs. Le portrait densemble reste donc
encourageant.

Au Nouveau-Brunswick, 'activité sest relativement bien
maintenue, les ventes a Saint John ayant nettement aug-
menté depuis mai. Toutefois, a I'échelle de la province, la
tendance demographique défavorable, le ralentissement
de la création demplois et la hausse des colts demprunt
limiteront les ventes et freineront la croissance des prix.

Graphique 11 : Les marchés du Nouveau-
Brunswick surpassent les autres marchés de la
région de I’Atlantique
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Depuis le debut de I'année, la province de Terre-Neuve-
et-Labrador est, dans lensemble, favorable aux ache-
teurs, car la faiblesse des ventes et 'augmentation des
inscriptions ont entrainé un relachement important de ce
marché. Malheureusement, cette province ne devrait pas
connaitre de répit, car la croissance de lemploi sera prob-
ablement modeste et les tendances démographiques ne
suffiront pas pour soutenir la demande. Nous prévoyons
donc un ralentissement des ventes et une baisse des prix
des habitations, en moyenne, en 2018-2019.

En conclusion

Apres un premier semestre tumultueux, le marché ca-
nadien de I'habitation donne des signes de stabilisation,
car les ventes, les inscriptions et les prix sont tous a la
hausse depuis quelgues mois. Cette amélioration est
principalement attribuable a I'Ontario et a I'Alberta, ainsi
quau Nouveau-Brunswick. En particulier, le marché de
Toronto semble se redresser, apres la morosité du début
dannée.

Les tendances observées dans le secteur de I'habitation
étant tres localisées, ces marchés n'évoluent pas tous
dans la méme direction. D'importants marchés connais-
sent un ralentissement dans certaines zones des Prai-
ries et des Maritimes. La morosité des marcheés persiste

en Colombie-Britannique, notamment a Vancouver,
qui na toujours pas touché le fond, en raison des ef-
fets des mesures gouvernementales et de la hausse des
taux hypothécaires. Heureusement, les ventes et les prix
devraient regagner du terrain dans la plupart des princi-
paux marcheés d'ici la fin de I'annee, les effets de la ligne
directrice B-20 s'estompant et la croissance économique
stimulant la demande.

Selon nous, les risques associés aux prévisions de reven-
te a court terme sont équilibrés, dans l'ensemble. Dans
le passé, les rebonds qui ont suivi un changement de
politique présentaient une forme en V plus prononcée
gue ce gue nous prévoyons a court terme. Ceest pour-
quoi nous pourrions recommander la prudence d'ici
la fin de I'année. Les risques associés a la conjoncture
économique demeurent nombreux, les tensions com-
merciales représentant sans conteste le risque a court
terme le plus menacant pour les marchées regionaux de
lemploi. De plus, la sensibilité aux taux d'intérét étant
élevee comparativement aux cycles precedents, les pres-
sions baissieres sur la demande pourraient étre plus pro-
noncées que prévu.
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Tableau 2 : Prévisions pour le marché de I'habitation
Ventes de propriétés existantes Prix des propriétés existantes
Nombre.d.unltes (en Sur 12 mois (%) Dolllalrs Sur 12 mois (%)
milliers) (en milliers)
2017 2017 2018 2019 2017 2017 2018 2019

Canada 516.3 -4.5 -10.0 7.6 506.0 3.9 -4.2 43
C.-B. 85.3 -7.5 -233 7.2 704.6 34 1.2 2.6
Vancouver 28.6 -10.5 -29.1 10.3 1,022.2 29 0.5 5.0
Vallée du Fraser 154 -7.2 -30.5 3.2 696.2 5.2 5.3 -0.1
Alberta 57.8 4.3 -6.2 77 395.9 0.2 -2.2 -0.5
Calgary 232 6.0 -13.2 12.0 463.4 0.3 -0.5 0.2
Edmonton 20.5 0.5 -2.8 8.2 377.5 0.5 -1.7 -1.2
Saskatchewan 117 -2.5 -3.1 89 292.6 -21 -1.8 12
Regina 34 -4.0 -25 7.3 314.0 -0.3 -5.0 -0.6
Saskatoon 5.0 -4.5 -0.6 125 335.8 -21 -19 2.0
Manitoba 14.5 -0.8 -3.5 4.5 285.7 34 1.9 3.4
Winnipeg 129 -0.9 -3.6 4.6 293.8 3.8 24 31
Ontario 201.6 -9.6 -16.1 83 578.3 89 -2.2 5.0
Toronto 83.2 -18.1 -18.6 9.8 807.6 115 -4.1 51
Hamilton 115 -9.7 -24.6 8.0 561.2 121 -1.7 4.2
Kitchener-Waterloo 6.3 14 -16.8 6.7 4527 17.8 5.7 4.2
Ottawa 19.2 10.8 15 9.2 3913 4.6 4.2 35
London 10.5 83 -16.4 11.7 3275 173 9.1 51
Québec 91.5 57 5.5 5.0 2929 44 5.0 4.5
Montréal 48.8 7.5 5.7 4.0 365.1 5.6 53 4.8
Québec 74 22 41 2.8 266.7 0.6 3.6 5.5
Atlantique 258 3.9 17 29 210.0 23 4.5 3.7
Moncton 3.2 9.2 5.3 2.3 168.6 3.0 8.0 6.0
Saint John 19 8.0 -8.6 16 1725 35 7.6 43
Halifax 6.2 6.7 6.8 3.0 293.1 16 2.2 1.9
Sources : ACI, FCIQ et Services économiques TD; prévisions des Services économiques TD, ao(t 2018. Remarque : Les valeurs annuelles historiques correspondent au total des ventes et a la
moyenne des prix, calculés chaque trimestre
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