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La guerre commerciale et la baisse des cours du pétrole 

pèsent sur les budgets des provinces 

LES COMPTES RENDUS BUDGÉTAIRES DE L’AUTOMNE POUR LES PROVINCES : PRIMEUR 

• Dans bien des cas, les prévisions budgétaires des provinces se sont détériorées en raison du 

ralentissement de la croissance, de la hausse des dépenses et de la baisse des cours du pétrole.  

• Alors que l’Ontario et le Québec n’ont pas changé leurs projections de déficit pour 2025‑2026 

(EF 2026) dans leurs comptes rendus budgétaires du T1, les sept autres provinces qui ont publié des 

comptes rendus pour le T1 ont fait état d’une projection dégradée de leur solde budgétaire par 

rapport à leurs prévisions budgétaires : c’est en Alberta (AB), en Colombie‑Britannique (CB) et en 

Nouvelle‑Écosse (NÉ) que les déficits se sont le plus détériorés. 

• Or, les chiffres définitifs pour l’EF 2025 sont ressortis mieux que projetés auparavant dans la plupart 

des provinces, ce qui donne un meilleur acquis, surtout pour les fardeaux de la dette nette. C’est 

pourquoi les projections de la dette nette de l’EF 2026 sont restées essentiellement les mêmes dans 

les comptes rendus du T1. 

• Dans les prochains mois, les provinces publieront leurs comptes rendus budgétaires semestriels, en 

commençant par l’Ontario le 6 novembre.  

• Nos plus récentes projections économiques cadrent essentiellement avec les hypothèses de 

croissance de la plupart des provinces dans leurs comptes rendus du T1. En outre, les nouvelles 

dépenses annoncées font largement partie des enveloppes constituées pour les imprévus.  

• Voilà pourquoi nous nous attendons à ce que les comptes rendus semestriels de la plupart des 

provinces concordent généralement avec leurs comptes rendus du T1. (Autrement dit, les déficits 

resteront les mêmes ou se détérioreront un peu par rapport aux projections budgétaires du 

printemps.) 

• Les pressions exercées par les nouvelles dépenses sont appelées à se poursuivre, notamment celles 

qui sont consacrées à l’aide à apporter aux entreprises et aux travailleurs pénalisés par les droits de 

douane en cours des États‑Unis et de la Chine. Or, la plupart des provinces ont prévu des réserves 

prudentielles ou des provisions pour les imprévus dans leurs structures‑cadres budgétaires afin de 

permettre de financer les nouvelles mesures adoptées. 

• Dans toutes les provinces, les écarts des crédits se sont rapprochés durant l’année; toutefois, 

l’Alberta et Terre‑Neuve‑et‑Labrador ont profité des réductions les plus importantes de ces écarts.  

TOUR D’HORIZON DES COMPTES RENDUS DU T1 

Presque toutes les provinces ont surperformé leurs estimations du budget de 2025 pour l’EF 2025 

(graphique 1). Chacune des provinces a publié dans les derniers mois ses Comptes publics de 2024‑2025; le 

Nouveau‑Brunswick et l’Alberta ont mené le bal en surpassant de plus de 0,5 % du PIB l’estimation de leur 

solde budgétaire dans leur budget du printemps. Le Québec, la Colombie‑Britannique et l’Ontario ont 

talonné ces deux provinces, à environ 0,4 % du PIB. L’Alberta et la Nouvelle‑Écosse ont été les seules 

provinces à comptabiliser un excédent l’an dernier, alors que l’Ontario, la Saskatchewan et le 

Graphique 1 Graphique 2 

 (2.5)

 (2.0)

 (1.5)

 (1.0)

 (0.5)

 -

 0.5

 1.0

 1.5

 2.0

CB AB SK MB ON QC NB NÉ ÎPÉ TNL

Budget de 2025
Comptes publics de 2024-2025

Les soldes budgétaires pour l'EF 2025 

Source : Études économiques de la Banque Scotia et rapports des 

provinces.

% du PIB

 (3.0)

 (2.5)

 (2.0)

 (1.5)

 (1.0)

 (0.5)

 -

 0.5

CB AB SK MB ON QC NB NÉ ÎPÉ TNL

Budget de 2025 Mise à jour du T1

Les soldes budgétaires pour l'EF 2026 

Source : Études économiques de la Banque Scotia et rapports des 

provinces.

% du PIB

https://www.scotiabank.com/ca/fr/qui-nous-sommes/analyse-economique-mondiale/publications-economiques.html
https://twitter.com/ScotiaEconomics
mailto:mitch.villeneuve@scotiabank.com
mailto:john.fanjoy@scotiabank.com


2 Analyse économique mondiale  

Le 30 octobre 2025 

PERSPECTIVES FISCALES 

Nouveau‑Brunswick se sont rapprochés du point d’équilibre, en inscrivant des déficits de 0,2 % du PIB ou 

moins. La Colombie‑Britannique et l’Île‑du‑Prince‑Édouard ont comptabilisé les déficits les plus importants, 

à plus de 1,5 % du PIB. 

Les comptes rendus budgétaires du T1 font état de prévisions essentiellement dégradées pour l’EF 2026 

(graphique 2). Si l’Ontario et le Québec n’ont pas apporté de changements à leurs projections déficitaires pour 

cet exercice (EF 2026) par rapport à leurs budgets du printemps, les sept autres provinces qui ont publié des 

comptes rendus budgétaires pour le T1 ont accru leurs projections déficitaires : elles ont été menées par 

Terre‑Neuve‑et‑Labrador et par la Nouvelle‑Écosse, à plus de 0,5 % du PIB. Six provinces ont révisé à la baisse 

leurs projections de revenus, compte tenu du ralentissement de l’économie et de la baisse des cours du 

pétrole : Terre‑Neuve‑et‑Labrador est la province qui a le plus révisé ses revenus à la baisse, à ‑2,4 %. La 

révision des revenus de l’Alberta a été plus modeste, puisqu’un différentiel léger‑lourd rapproché a permis de 

compenser une partie de l’impact de la baisse des cours du WTI. Dans la colonne des dépenses, six provinces 

ont aussi révisé à la hausse leurs projections de dépenses : la Nouvelle‑Écosse a inscrit la plus forte hausse, à 

2,8 % (portée, d’après les comptes rendus, par le relèvement dans l’utilisation des services de soins de santé). 

La plupart des provinces prévoient aujourd’hui des déficits compris entre 1 % et 2 % environ pour cet exercice 

financier. La Colombie‑Britannique enregistre le déficit élevé correspondant à la valeur aberrante de 2,6 %, 

alors qu’à l’opposé, la Saskatchewan inscrit le déficit le moins élevé, à 0,3 %. 

Les projections de la dette nette pour l’EF 2026 sont restées essentiellement les mêmes dans les comptes 

rendus du T1 (graphique 3). La surperformance de l’EF 2025 dans la plupart des provinces a mené à 

l’amélioration de la dette nette au début de cet exercice financier, ce qui est venu compenser la hausse des 

projections déficitaires pour la plupart des provinces. Terre‑Neuve‑et‑Labrador et le Québec continuent de 

projeter les fardeaux les plus lourds du point de vue de la dette nette pour cet exercice financier, tandis que 

l’Alberta et la Saskatchewan continuent de projeter les déficits nets les moins lourds. 

LES DIFFICULTÉS ÉCONOMIQUES PERDURENT 

Si certains risques de baisse dans la conjoncture macroéconomique se sont apaisés, les perspectives 

restent incertaines et riches de défis. Les droits de douane américains ont été moins délétères que certains 

le craignaient initialement, puisque la plupart des échanges commerciaux entre le Canada et les États‑Unis 

ont continué de se dérouler en libre‑échange, en vertu de l’ACEUM. Or, les États‑Unis continuent 

d’annoncer de nouvelles mesures douanières, alors que les droits de douane et l’incertitude liée à ces droits 

continuent de plomber la croissance et le marché du travail. La Banque du Canada a décrété deux autres 

baisses de taux cet automne, pour mieux soutenir l’activité économique.  

Les récentes hypothèses sur la croissance de l’économie des provinces cadrent essentiellement avec 

nos points de vue. La plupart des provinces ont apporté des changements à leurs taux hypothétiques de 

croissance économique pour 2025 dans leurs comptes rendus du T1 (graphique  4); certaines les ont 

révisés à la baisse et d’autres les ont révisées à la hausse — pour tenir compte en partie du fait que 

certaines d’entre elles ont adopté leurs hypothèses de croissance pour leurs budgets du printemps avant 

le début de la guerre commerciale. Toutefois, les hypothèses de croissance les plus récentes de la plupart 

des provinces (qui portent les prévisions de revenus) concordent largement avec nos points de vue  : c’est 

peut‑être l’Alberta qui dispose de la plus grande marge de manœuvre pour hausser sa croissance et c ’est 

sans doute Terre‑Neuve‑et‑Labrador qui est appelée à réviser ses chiffres à la baisse. Pourtant, la 

croissance dans ces provinces productrices de pétrole est plutôt volatile et difficile à prévoir avec 

exactitude. Dans l’ensemble, nous continuons de nous attendre à une croissance modeste, mais bien 

orientée dans chaque province. 

LES COMPTES RENDUS DE L’AUTOMNE POURRAIENT COMPORTER DE NOUVELLES MESURES 

Les provinces pourraient commencer à puiser dans leurs budgets d’imprévus pour financer leurs 

nouvelles mesures. Nombreuses sont celles qui ont constitué des provisions considérables pour imprévus 

dans leur budget du printemps afin de se prémunir contre les pressions exercées par la baisse des revenus 

et par les nouvelles dépenses (graphique 5). Puisque certains risques de baisse se sont amenuisés, certaines 

provinces pourraient décider de faire appel à une partie de leurs réserves pour imprévus afin de financer 

leurs nouvelles mesures. L’Ontario a déjà annoncé qu’elle prévoira, dans son compte rendu semestriel, une 

augmentation de son rabais de TPS sur les nouveaux logements, afin de refinancer intégralement la tranche 

provinciale de 8 % de la TVH pour les primo‑accédants. Il s’agit d’une mesure dont la portée est assez 

exiguë, qui devrait pouvoir être absorbée grâce aux marges tampons prévisionnelles considérables de 

l’Ontario. 
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Le nouveau gouvernement de Terre‑Neuve‑et‑Labrador commence à mettre à jour son programme. Le 

nouveau gouvernement constitué par le Parti progressiste‑conservateur au début de ce mois a adopté une 

plateforme prévoyant de vastes allégements fiscaux, des prestations expressément destinées aux personnes 

âgées et aux étudiants et une augmentation du financement de la surveillance policière. Si nous nous attendons 

à ce que la plupart des mesures importantes attendent les budgets du printemps prochain, on pourrait 

annoncer de nouvelles mesures initiales dans le cadre du compte rendu de l’automne. Or, la marge budgétaire 

est probablement limitée. Le compte rendu de Terre‑Neuve‑et‑Labrador pour le T1 laisse entrevoir une 

détérioration des prévisions budgétaires, et le nouveau gouvernement a lancé un examen et s’est engagé à tenir 

un référendum public sur l’accord conclu avec Hydro‑Québec dans l’expansion des infrastructures de Churchill 

Falls, ce qui pourrait mettre en péril une partie des revenus potentiels de la province à ce titre, qui ont pourtant 

été comptabilisés dans les projections budgétaires de Terre‑Neuve‑et‑Labrador pour le printemps. 

LES ÉCARTS SE RAPPROCHENT MALGRÉ LE PAYSAGE BUDGÉTAIRE RICHE DE DÉFIS 

L’environnement budgétaire difficile a donné lieu à certaines interventions dans le crédit; or, les écarts se 

sont rapprochés. S&P a dégradé les notes de la Colombie‑Britannique et du Québec durant l’été, et Moody’s en 

a fait autant pour la Colombie‑Britannique. Les agences de notation ont aussi dégradé les perspectives d’un 

certain nombre de provinces. Malgré la détérioration des prévisions, les écarts se sont rapprochés dans toutes 

les provinces durant l’année. Les écarts sur 10 ans ont baissé de 10 à 20 points de base; l’Alberta et 

Terre‑Neuve‑et‑Labrador ont profité des réductions les plus importantes (graphique 6). 
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