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Ventes de logements en aolt au Canada

UN AUTRE SOMMET ABSOLU
RESUME

Grace a un gain de 6,2 % (en données désaisonnalisées sur un mois), les ventes de
logements au Canada ont atteint un nouveau sommet absolu en aoit 2020, en misant
sur les pics sans précédent de juillet. Ainsi, les achats se sont établis a 20 % de plus
qu’en février — soit le dernier mois avant I'entrée en vigueur des mesures de confinement a
cause de la COVID-19. Les ventes ont dépassé les sommets prépandémiques dans 28 des
31 villes pour lesquelles nous recensons des données; 10 villes ont atteint des niveaux
record. Les nouvelles inscriptions ont inscrit un vigoureux bond de 10,6 % (en données
désaisonnalisées sur un mois) pour abaisser a 69 % le ratio national des ventes par rapport
aux nouvelles inscriptions — ce qui est toujours trés révélateur de la conjoncture de I'offre et
de la demande, favorable aux vendeurs. Les inscriptions se sont établies a 17 % de plus
que les niveaux prépandémiques d’'un océan a l'autre et sont entierement sorties de
convalescence dans la majorité des villes. Energisé par ce durcissement, I'indice composé
des prix des propriétés (IPP) MLS a monté de 9,4 % (en chiffres non désaisonnalisés sur un
an), pour enregistrer son gain le plus prononcé depuis 2017.

Dans le Sud de la Colombie-Britannique, certaines villes ont inscrit d’importants
gains des ventes en aoiit; Toronto a aussi comptabilisé des hausses dans les deux
chiffres. A Vancouver comme & Toronto, le rythme de croissance des nouvelles inscriptions
I’a emporté sur celui des volumes d’achat et s’est accéléré par rapport a juillet. Cette
progression est venue éroder le déficit de I'offre a court terme qui s’était cumulé dans les
mois précédents, en portant les deux villes en territoire de marché équilibré en ao(t, méme
si auparavant, le durcissement avait étayé un relevement des gains sur un an de I'lPP MLS.
Les résultats ont été plus contrastés dans I'ensemble de la région du Grand Golden
Horseshoe (GGH) en Ontario. Apreés le fléchissement des ventes en aodt, les volumes
d’achats d’Hamilton-Burlington et de Guelph se sont inscrits en dega des niveaux de février,
aprés avoir rattrapé en juillet les pertes du début de I'année.

Montréal et Ottawa ont elles aussi comptabilisé des hausses de leurs inscriptions
supérieures a la croissance des achats de logements; dans I’ensemble des provinces
de I’Atlantique, les mouvements ont été comparables. Toutefois, en raison des
déséquilibres entre la demande et I'offre avant la pandémie, exacerbés pendant le
déconfinement, Montréal a comptabilisé sa plus forte hausse, depuis 2003, de I'lPP MLS
repére en chiffres non désaisonnalisés sur un an. Dans le méme temps, la progression de
'IPP MLS repére d’Ottawa a frélé les 20 %, et a Moncton, il a inscrit une poussée de plus de
12 % (dans les deux cas, en chiffres non désaisonnalisés sur un an); il s’agit de records pour
ces deux villes.

A 'exception de Lethbridge, les villes des régions du Canada qui produisent plus de
pétrole qu’elles n’en importent ont constaté une activité plus discréte dans les ventes
et les inscriptions. Les achats se sont hissés dans la fourchette de 2,5 % — 3 % (en
données désaisonnalisées sur un mois) a Saskatoon, St. John’s et a Edmonton et ont
plongé a Calgary et a Regina, alors que les nouvelles inscriptions n’'ont augmenté qu’a

St. John’s. Toutefois, les gains des ventes pendant le déconfinement ont paru imposer une
|égére pression a la hausse sur I'lPP MLS repere en Alberta et en Saskatchewan.

Du point de vue de la composition, les maisons unifamiliales semblent jusqu’a
maintenant porter I’'essentiel des gains de prix dans certaines grandes villes. A
Toronto, Montréal, Vancouver, Calgary et Edmonton, les récents gains, en chiffres non
désaisonnalisés sur un an, des maisons unifamiliales I'ont emporté sur les gains des prix
reperes.
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CONSEQUENCES

Le solide rebond chronique de I’activité sur le marché du logement indique que la demande est toujours appelée a se pentifier
considérablement dans la foulée des confinements a cause de la COVID-19. Ce rebond vient aussi mieux étayer 'argument voulant que le
Canada soit au beau milieu d’'une solide reprise en V, méme si le rythme des gains semble s’étre modéré, puisque la période de reprise des
activités apres le confinement est aujourd’hui essentiellement achevée.

En aodit, le rattrapage dans les nouvelles inscriptions laisse entendre qu’il y aura encore de modestes gains de prix dans les prochains
mois. Dans le mois précédent, nous avions signalé que les ventes s’étaient d’abord rétablies plus rapidement que les nouvelles inscriptions dans
différentes agglomérations, ce qui avait donné lieu a certains déséquilibres entre I'offre et la demande. Bien que ces mouvements initiaux
paraissent toujours étayer les prix, le bond des inscriptions du mois précédent — qu'il s’agisse d’un simple redressement de I'offre pour réagir a la
vigueur de la demande ou d’un effet du stress des ménages — mérite plus d’attention : par contre, des hausses paralléles des ventes et des
inscriptions dans le Sud de la Colombie-Britannique et dans le GGH laissent entendre que I'offre limitée avait tenu en laisse les achats de
logements existants. Dans ces régions, les autres gains de I'offre pourraient étayer 'activité des ventes dans les prochains mois.

Les signes de disparités régionales sur le marché du logement se font jour de plus en plus. Dans le GGH et dans les villes du Sud de la
Colombie-Britannique, les gains des ventes et des inscriptions — en raison des forts gains de la population et de I'emploi et des taux élevés
d’absorption des logements avant la pandémie — I'ont généralement emporté sur la moyenne nationale dans les deux derniers mois. Par contre,
les agglomérations des régions qui produisent plus de pétrole qu’elles n’en importent — aux prises avec I'excédent des stocks cumulés depuis le
dernier repli des prix des produits de base — ont connu une décélération plus vive des ventes, et certaines ont méme perdu du terrain en aodt.
Comme la plupart des prévisionnistes, nous nous attendons a une conjoncture économique difficile pour I'Alberta, la Saskatchewan et
Terre-Neuve-et-Labrador parce que la pandémie se poursuit, ce qui pourrait aggraver cette tendance.

Les risques pour les perspectives économiques perdurent — surtout la lIéthargie chronique de I'immigration en raison de la fermeture
des frontiéres et de I'appréhension vis-a-vis des voyages a I’étranger, du calendrier de retrait des mesures de relance et d’une
deuxiéme vague du virus. La possibilité d’'une recrudescence des cas d’infection par la COVID-19 en particulier parait plus probable qu'a
n’importe quel moment dans le processus de déconfinement, puisque le nombre de cas monte tendanciellement dans la plupart des provinces
canadiennes.
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Veille du marché du logement de la Banque Scotia — aout 2020

Ratio ventes/inscriptions nouvelles Ventes unitares® Prix moyen de vente® Nouvelles inscriptions®
Ran: Ratio 2 - ’ Trois 12 . Trois 12 . Trois 12
Rang1 Association de I'immobilier mc?issJ n:/;:s ventes/nouv. Et::::):::llnr:gy. H::::: E2v40 Ir::iosn D:]ronilser derni.ers derni.ers Dernier derni.ers derni.ers Dernier derni.ers derni.ers
préc. Inscr. mois mois mois mois mois mois
National 69.4 15 I 1* Vendeurs. "/ 6.2 26.9 48 40 13.4 8.3 10.6 1.3 0.8
1 Thunder Bay 3 A2 tots [ 10 o vendews - s RS o7 o7 42 27fEE2N200
2 Sudbury 2 =0 95.0 33 11 * Vendeurs v~ 08 212 56 23 144 100 57 52 27
3 Moncton 4 A1 834 33 1o fendeurs v\~ 50 266 9.0 23 142 90 36 133 -6.2
4 Montréal 1 ¥3 793 32 11 Vendeurs — )/ 1.7 324 27 20 178 114 31 376 -5.6
5 Windsor 12 A7 90.0 3.1 L1 tendeurs W/ 22 157 -36 2.1 26 151 17 24 -6.1
6 Saint John 8 2 745 26 1o fendeurs /' 216 13.3 .7 09 94 36 220 24 139
7 London 10 A3 88.5 25 I 1* Vendeurs "~/ 09 17.8 -0.9 40 190 124 1.2 2.1 -5.6
8  Kingston 7 W1 835 2.3 1o tendeurs —~/ 33 305 0.0 8.1 192 129 95 9.2 -18
9 Peterborough 1 A2 89.3 23 I1e fendeurs v~/ 3.7 18.8 37 54 159 115 -15 48 9.7
10 Québec 13 43 86.4 2.1 1o tendeurs ./ 56/ 499 198 19 52 19 74 46 -109
11 Okanagan-Mainline (Kelowna) 20 A\ 9 80.7 17 1o fendeurs ~ -~/ 91 300 35 7.7 15.5 75 12 60  -115
12 Ottawa 5 7 74.8 1.5 Il Vendeurs .’ 1.2 10.6 4.8 52 20.1 14.9 231 56/  -136
13 Kw* 14 A1 81.6 15 Il tendeurs "\ 11.2 229 -1.5 -2.3 194 144 1341 141 124
14 St Catharines 6 W8 764 14 1k endars —/ [0S28 26 17 12 286 134 107 03 -3
15 Winnipeg 21 f6 82.6 1.2 LP tendeurs A/ 18.6 23.7 6.4 04 6.6 1.9 34 -34 -5.2
16 Lethbridge %5 H9 729 1.2 Lb o fendeurs \w 9.5 194 1.0 52 47 07 -6.8 09 -7
17 Hamilton-Burlington 16 W1 80.5 11 Iy tendeurs A" 99 172 04 04 155 109 -03 36 141
18 Barrie 18 =0 89.8 11 Ly tendeurs 22, 485 214 8.2 194 104 55 87 127
19 Brantford 9 W10 779 1.0 ¥ fendeurs ~~rnl -6.7 19.0 70 79 207 147 26.1 52 -1.5
20 Victoria 2 M3 743 08 L4 quibré e 15.2 32.6 45 -3.7 16.6 64 55 261 -3.0
21 Vallée du Fraser (Abbotsford) 22 #h 1 66.0 0.6 Fd quibre 7 185 439 18.9 1.6 1.3 6.9 15.9 322 -6.2
22 Charlottetown (IPE) 19 b3 65.7 06 L quilbre e 26 156 24 43 182 166 187  -10 119
23 Halifax 17 V6 69.9 05 Ld quiibre o~ 50 18.9 46 38 166 110 213 108 -104
24 Guelph 15 Y9 721 03 el quilibrg ~ar -4.0 16.8 02 44 185 123 243 02 -115
25 Saskatoon 27 h2 594 03 Pl quiibrg 26 481 11.8 14 54 25 -1.0 70 -6.2
26 Regina 2% =0 64.6 02 Lol Equibré v’ -2 53.0 96 217 43 03 -1.9 13.0 -8.6
21 St John's (TN) 28 M1 459 0.0 1ol quiibré 26 14.5 49 24 0.2 -14 31 1.6 -164
28 Calgary 31 A3 592 -0.1 ol quiibre ./ -1.5 95 -49 04 24 -1.5 9.8 34 -106
29 Edmonton 30 A1 584 0.1 11 iquiibré AV 28 17.3 3.3 16 09 -1.0 -34 56 -8.8
30 Toronto 4 Ve 53.8 0.3 o1 quiibre 12.9 2114 1.7 31 162 104 29.0 252 -9.8
31 Vancouver 29 V2 52.8 04 1 quilbre 179 271 24.6 2.1 8.6 22 202 340 14
! D'aprés les résultats les plus favorables aux vendeurs par rapport aux résultats les moins favorables. ? e marché est favorable aux vendeurs, et sera probablement soumis a une pression  la hausse des prix, si le ratio ventes/nouvelles
inscriptions est supérieur a la moyenne a long terme plus un écart-type. Un ratio ventes/nouvelles inscriptions inférieur a la moyenne & long terme moins un écart-type est I'indice d'un marché favorable aux acheteurs et
suivra probablement une tendance étale ou baissiére dans les six prochains mois. On entend par « moyenne & long terme » la moyenne de 1990-2018. 3 Evolution en pourcentage sur un an. * Kitchener-Waterioo. Sources : Etudes
économiques de la Banque Scotia et ACI.
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Indice des prix des logements (IPL) MLS
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Sources : Etudes économiques, Banque Scotia, ACI.
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Indices des prix des logements MLS (suite)
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Sources : Etudes économiques, Banque Scotia, ACI.
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Le présent rapport a été préparé par Etudes économiques Scotia a l'intention des clients de la Banque Scotia. Les opinions, estimations et
prévisions qui y sont reproduites sont les nétres en date des présentes et peuvent étre modifiées sans préavis. Les renseignements et opinions
que renferme ce rapport sont compilés ou établis a partir de sources jugées fiables; toutefois, nous ne déclarons ni ne garantissons pas,
explicitement ou implicitement, qu’ils sont exacts ou complets. La Banquep Scotia ainsi que ses dirigeants, administrateurs, partenaires,
employés ou sociétés affiliées n‘assument aucune responsabilité, de quelque nature que ce soit, en cas de perte directe ou consécutive
découlant de la consultation de ce rapport ou de son contenu.

Ces rapports vous sont adressés a titre d’information exclusivement. Le présent rapport ne constitue pas et ne se veut pypyas une offre de
vente ni une invitation a offrir d’acheter des instruments financiers; il ne doit pas non plus étre réputé constituer une opinion quant a savoir si
vous devriez effectuer un swap ou participer a une stratégie de négociation comportant un swap ou toute autre transaction. L’information
reproduite dans ce rapport n'est pas destinée a constituer et ne constitue pas une recommandation de swap ou de stratégie de négociation
comportant un swap au sens du Réglement 23.434 de la Commodity Futures Trading Commission des Etats-Unis et de I'’Appendice A de ce
reglement. Ce document n’est pas destiné a étre adapté a vos besoins individuels ou a votre profil personnel et ne doit pas étre considéré
comme un « appel a agir » ou une suggestion vous incitant a conclure un swap ou une stratégie de négociation comportant un swap ou toute
autre transaction. La Banque Scotia peut participer a des transactions selon des modalités qui ne concordent pas avec les avis exprimés dans
ce rapport et peut détenir ou étre en train de prendre ou de céder des positions visées dans ce rapport.

La Banque Scotia et ses sociétés affiliées ainsi que tous leurs dirigeants, administrateurs et employés peuvent périodiquement prendre des
positions sur des monnaies, intervenir a titre de chefs de file, de cochefs de file ou de preneurs fermes d’'un appel public a I'épargne ou agir a
titre de mandants ou de placeurs pour des valeurs mobilieres ou des produits dérivés, négocier ces valeurs et produits dérivés, en faire
I'acquisition, ou agir a titre de teneurs de marché ou de conseillers, de courtiers, de banques d’affaires et/ou de maisons de courtage pour ces
valeurs et produits dérivés. La Banque Scotia peut toucher une rémunération dans le cadre de ces interventions. Tous les produits et services
de la Banque Scotia sont soumis aux conditions des ententes applicables et des reglements locaux. Les dirigeants, administrateurs et
employés de la Banque Scotia et de ses sociétés affiliées peuvent siéger au conseil d’administration de sociétés.

Il se peut que les valeurs mobiliéres visées dans ce rapport ne conviennent pas a tous les investisseurs. La Banque Scotia recommande aux
investisseurs d’évaluer indépendamment les émetteurs et les valeurs mobilieres visés dans ce rapport et de faire appel a tous les conseillers
qu’ils jugent nécessaire de consulter avant de faire des placements.

Le présent rapport et ’ensemble des renseignements, des opinions et des conclusions qu’il renferme sont protégés par des droits
d’auteur. Il est interdit de les reproduire sans que la Banque Scotia donne d’abord expressément son accord par écrit.

MP Marque déposée de La Banque de Nouvelle-Ecosse.

La Banque Scotia, de pair avec I'appellation « Services bancaires et marchés mondiaux », est une dénomination commerciale désignant les
activités mondiales exercées dans le secteur des services bancaires aux sociétés, des services bancaires de placement et des marchés
financiers par La Banque de Nouvelle-Ecosse et certaines de ses sociétés affiliées dans les pays ou elles sont présentes, dont Scotiabanc Inc.,
Citadel Hill Advisors L.L.C., The Bank of Nova Scotia Trust Company of New York, Scotiabank Europe plc, Scotiabank (Ireland) Limited,
Scotiabank Inverlat S.A., Institucion de Banca Multiple, Scotia Inverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V., Scotia Inverlat Derivados S.A. de C.V.,
lesquelles sont toutes des membres du groupe de la Banque Scotia et des usagers autorisés de la marque Banque Scotia. La Banque de
Nouvelle-Ecosse est constituée au Canada sous le régime de la responsabilité limitée et ses activités sont autorisées et réglementées par le
Bureau du surintendant des institutions financiéres du Canada. Au Royaume-Uni, les activités de La Banque de Nouvelle-Ecosse sont
autorisées par la Prudential Regulation Authority et assujetties a la réglementation de la Financial Conduct Authority et a la réglementation
limitée de la Prudential Regulation Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails du périmetre de I'application, a La Banque de
Nouvelle-Ecosse, de la réglementation de la Prudential Regulation Authority du Royaume-Uni. Les activités de Scotiabank Europe plc sont
autorisées par la Prudential Regulation Authority et réglementées par la Financial Conduct Authority et la Prudential Regulation Authority du
Royaume-Uni.

Les activités de Scotiabank Inverlat, S.A., de Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V. et de Scotia Derivados, S.A. de C.V. sont toutes
autorisées et réglementées par les autorités financieres du Mexique.

Les produits et les services ne sont pas tous offerts dans toutes les administrations. Les services décrits sont offerts dans les administrations
dont les lois le permettent.
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