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Les ventes d’automobiles en novembre : Les taux de
financement s’accélerent

CANADA : LES CHOCS POURRAIENT MASQUER UNE REMONTEE SAISONNIERE

Au Canada, les ventes d’automobiles ont gagné 6,1 % sur un mois (en données désaisonnalisées) en
novembre pour s’inscrire a 1,79 million d’exemplaires en rythme annualisé, selon Wards Automotive
(graphique 1). Méme si les mois de I'été ont été marqués par des chocs comme les incendies de forét, les
greves, 'augmentation des prix et le redurcissement de la conjoncture financiére, les ventes de véhicules
légers sont résilientes a I'heure ou 2023 tire a sa fin. Sur une moyenne mobile de trois mois, les ventes
d’automobiles se sont hissées a 1,72 million d’exemplaires (en données désaisonnalisées et annualisées) en
novembre, contre 1,63 million (en données annualisées et désaisonnalisées sur une moyenne mobile de
trois mois) en ao0t, ce qui donne la progression désaisonnalisée la plus fulgurante depuis le printemps
2021. Il faut toutefois faire une mise en garde et signaler qu’au Canada, les ventes de véhicules non
corrigées des variations saisonniéres se ralentissent statistiquement au quatriéme trimestre de I'année, de
sorte que la hausse des ventes désaisonnalisées est probablement attribuable, du moins en partie, aux
achats qui ont pu étre reportés cet été en raison des chocs que nous venons d’évoquer. Si les taux élevés
du crédit automobile font souffler des vents contraires, puisqu’ils s’établissent a une moyenne de 8 % au
T3 de 2023, les gains de salaires élevés des employés permanents, a 6,1 % (en données annualisées et
désaisonnalisées sur une moyenne mobile de trois mois) jusqu’en novembre viennent étayer la
consommation intérieure. Le marché du travail au Canada s’est détendu aprés s'étre crispé a I'extréme : les
taux de postes vacants ont baissé pour revenir a ce qu’ils étaient ou presque avant la pandémie, et le
marché s’est enrichi d’emplois méme si le rythme de la création d’emplois a été plus lent que la croissance
de la population active. Pour les ventes d’automobiles au Canada, nos prévisions ressortent a 1,68 million
d’exemplaires en 2023, chiffre qui devrait s’établir a 1,71 million en 2024 et a 1,78 million en 2025, a I'heure
ou les stocks reprennent du mieux et alors que les pressions qui pésent sur les taux s'amenuisent.

ETATS-UNIS : LES TAUX DE FINANCEMENT PESENT SUR LES VENTES

L’élan de la reprise des ventes d’automobiles aux Etats-Unis continue de se ralentir au S2 de 2023,
puisque les ventes ont plongé de -0,7 % sur un mois (en données désaisonnalisées) a 15,3 millions
d’exemplaires (en données désaisonnalisées et annualisées) en novembre (graphique 2). En rythme
désaisonnalisé, les ventes de véhicules légers ont fléchi dans quatre des cing derniers mois. Le taux moyen,
sur 48 mois, du crédit consenti sur les voitures neuves aux Etats-Unis a atteint 7,67 % en novembre, soit
presque 4 points de pourcentage de plus qu’en mars 2022, a I'époque ou la Réserve fédérale a commencé
a hausser son taux directeur dans ce cycle de durcissement pour le porter de 0,25 % a 5,50 % aujourd’hui,
et ce qui est supérieur au pic le plus récent du taux de crédit consenti sur les voitures neuves, soit 7,44 %
en mai 2009. A I'heure ot la demande est douchée par les colits élevés du financement, les indicateurs de
I'offre continuent de prendre du mieux. En chiffres désaisonnalisés, les stocks américains de véhicules
assemblés en Amérique du Nord ont progressé dans 11 des 12 derniers mois jusqu’en octobre; ils se situent
toutefois toujours aux alentours du tiers du niveau moyen de 2019. En Amérique du Nord, la production de
véhicules légers a perdu -6,6 % sur un mois (en données désaisonnalisées) pour s’inscrire a 14,8 millions
d’exemplaires (en données désaisonnalisées et annualisées) en octobre, du fait des impacts de la greve
aujourd’hui réglée des travailleurs membres de I'United Auto Workers a I'encontre des Trois Grands de
Détroit (General Motors, Ford et Stellantis). Malgré le ralentissement des ventes de véhicules a court
terme, il faudra prolonger encore la hausse de la production de véhicules pour calmer entiérement les
pressions qui s’exercent sur I'offre. Nos prévisions pour les ventes de véhicules aux Etats-Unis se chiffrent
a 15,4 millions d’exemplaires en 2023, a cause des vents contraires que font souffler les stocks anémiques,
les taux élevés et le mauvais moral des consommateurs, et les ventes devraient remonter a 16,2 millions
d’exemplaires en 2024 et a 17,0 millions en 2025, lorsque ces vents contraires retomberont.

LES VENTES MONDIALES D’AUTOMOBILES : REBOND OU RALENTISSEMENT?

Les ventes mondiales d’automobiles restaient stables au début du quatriéme trimestre: elles ont gagné 0,7 %
sur un mois (en données désaisonnalisées) en octobre, méme si elles ont accusé des différences notables a
I'échelle régionale (graphique 3). En Europe de 'Ouest comme en Europe de I'Est, les ventes d’automobiles ont
rebondi respectivement de 3,6 % et de 6,2 % sur un mois (en données désaisonnalisées), apres s'étre contractées
de -7,1% et de -2,8 % dans le mois précédent; elles ont augmenté dans les quatre pays de 'Europe de I'Est et
dans 10 des 15 pays de I'Europe de I'Ouest couverts. Il convient de signaler que les ventes de véhicules ont
progressé en France (de 5,0 % sur un mois en données désaisonnalisées), en Allemagne (2,3 %), en Italie (2,1%),
en Espagne (10,3 %) et au Royaume-Uni (7,1 %). Les ventes d’automobiles en Asie-Pacifique ont relativement peu
bougé a I'échelle régionale (0,3 % sur un mois en données désaisonnalisées), puisque la baisse des ventes en
Chine (-2,4 %), qui représente environ deux tiers de la part du marché, a effacé la progression des ventes en
Australie (2,9 %), en Inde (10,5 %), en Indonésie (5,7 %), au Japon (3,2 %) et en Corée du Sud (2,2 %). Dans le
méme temps, les ventes d’automobiles en Amérique latine ont été contrastées : elles ont gagné 1,7 % sur un mois
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(en données désaisonnalisées) a I'échelle régionale, méme si cette progression s'explique essentiellement par 'augmentation des ventes au Brésil (6,4 %) et au Chili (10,7 %), ce
qui a largement compensé la baisse des ventes en Colombie (-10,4 %) et au Mexique (-4,6 %), malgré les légéres contractions en Argentine (-0,4 %) et au Pérou (-0,6 %). Pour
les ventes mondiales d’automobiles, nous prévoyons une augmentation de 10,6 % en 2023, de 3,9 % en 2024 et de 3,3 % en 2025 (graphique 4).

LES VENTES DE VEHICULES ELECTRIQUES AU CANADA : UN AUTRE PAS FRANCHI SUR LE LONG PARCOURS DE L’ELECTRIFICATION

Les véhicules électriques ont franchi un autre pas dans la réalisation de la cible intermédiaire du Canada, soit 20 % des ventes de véhicules a zéro émission (VZE)
d’ici 2026 et 100 % des ventes de VZE d’ici 2035. Au troisiéme trimestre de 2023, les véhicules électriques a batterie et les véhicules hybrides rechargeables se sont
chiffrés a plus d’un dixiéme (12,1 %) de I'ensemble des immatriculations de véhicules automobiles neufs pour la premiére fois a I'’échelle nationale. Cette augmentation
de la part du marché des VZE a été étayée par la hausse trimestrielle des immatriculations des véhicules électriques a batterie (22,1 % sur un trimestre) et des
véhicules hybrides rechargeables (10,7 %), ainsi que par la contraction du total des immatriculations automobiles (-3,3 %) en chiffres non désaisonnalisés. En Ontario,
province qui représente le plus vaste marché au Canada pour I'ensemble des immatriculations automobiles, les VZE sont intervenus pour 8,2 % dans le total des
ventes de véhicules de la province, ce qui représente un VZE sur quatre (26,3 %) vendus pour I'ensemble du pays au troisieme trimestre. Dans le méme temps, deux
VZE sur cinqg (41,3 %) vendus d’un océan a I'autre au troisi€me trimestre I'ont été au Québec, alors que 15,1 % des ventes provinciales de véhicules neufs ont été
attribuables aux véhicules électriques a batterie et 5,2 %, aux véhicules hybrides rechargeables (graphique 5). Enfin, un peu moins d’un VZE sur quatre (23,7 %)
vendus a I'échelle nationale I'a été en Colombie-Britannique, province qui continue d’inscrire le taux d’adoption le plus élevé parmi les provinces qui publient ces
chiffres, puisque les VZE comptabilisent 23,2 % des immatriculations de véhicules neufs dans cette province pour le troisieme trimestre. Méme si on n’avait pas,
jusqu’a maintenant, compté autant de VZE parmi les immatriculations trimestrielles de véhicules neufs, ce gain dans la part du marché, qui intervient dans un

contexte ou les ventes totales de véhicules se ralentissent du fait de la hausse des prix et des taux de financement élevés, ne semble pas préfigurer une mutation plus
importante & court terme. A défaut d’un basculement dans la dynamique des marchés ou dans les politiques officielles, I'abordabilité fera probablement souffler
d’importants vents contraires sur la cible des ventes constituées & 100 % de VZE au Canada, comme I'indiquent les Etudes économiques de la Banque Scotia dans

leur rapport sur I'abordabilité des VE.
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Tableau 1— Perspectives des ventes mondiales d'automobiles (Millions d'unités)

2010-19 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p | Oct2023,en% Oct2023,en% DDA2023,en%
surun mois,en  surunan,en surun an,en
DD DND DND
Total 711 63.8 66.7 67.3 74.4 773 79.9 0.7 1.9 1.5
Amérique du Nord 18.7 17.0 17.6 16.4 18.5 19.3 20.2 =17 34 12.5
Canada 1.82 154 1.66 1.52 1.68 171 178 -0.8 8.7 101
Etats-Unis 15.7 145 14.9 13.8 15.4 16.2 17.0 -1.6 12 12.7
Mexique 1.22 0.95 1.01 1.09 1.35 1.39 143 -4.6 248 24.8
Europe de I'Ouest 13.0 10.7 10.5 10.0 15 12.2 12.5 3.6 13.3 17.0
Allemagne 3.2 29 2.6 2.7 29 31 31 23 49 135
Royaume-Uni 23 1.6 1.6 1.6 19 2.0 2.1 7.4 14.3 19.6
Europe de I'Est 33 28 2.8 1.9 2.6 28 29 6.2 89.0 453
Russie 2.1 15 15 0.6 1.0 11 11 6.6 176.8 57.6
Asie 319 30.6 32.7 35.9 38.6 39.6 40.7 0.3 1.8 8.2
Chine 19.7 201 215 23.6 25.2 26.0 26.9 -24 11.5 73
Inde 33 28 3.6 44 48 49 49 10.5 22.8 8.6
Japon 5.1 4.6 44 4.2 4.7 4.8 4.8 32 10.7 15.1
Amérique du Sud 4.3 28 31 3.2 33 34 3.6 4.6 12.6 24
Brésil 291 1.95 1.98 1.96 215 2.27 2.38 6.4 22.6 1.2
Chili 0.34 0.26 0.42 0.43 0.32 0.33 0.35 10.7 -12.5 -27.7
Colombie 0.26 0.19 0.24 0.25 0.19 0.20 0.21 -10.4 -38.0 -31.7
Pérou 0.16 0.1 0.16 0.16 0.18 0.18 0.19 -0.6 -3.0 5.6
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Wards Automotive et Bloomberg.

Tableau 2 — Les perspectives des ventes d’automobiles dans les provinces (en milliers d’exemplaires par an)

2010-19 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p | Sept2023,%, Sept2023,%, DDA2023,%, VEZ* (T32023)
désaison. sur non désaison. non désaison.
1mois sur12 mois sur 12 mois % ventes de VL neufs
Canada 1,817 1,543 1,663 1,523 1,680 1,710 1,785 121
Provinces de I'Atlantique 134 109 119 105 110 115 120 6.0 212 63 -
Provinces du centre 1,179 1,030 1,070 1,004 1,090 1,108 1,156 24 15.3 1.5 129
Québec 441 378 404 369 395 402 419 -1.0 10.2 8.8 20.2
Ontario 738 653 665 635 695 706 737 4.4 18.5 13.0 8.2
Provinces de I'Ouest 548 453 487 449 481 487 508 22 18.4 9.2 --
Manitoba 56 47 49 45 47 51 54 53 10.0 5.0 4.3
Saskatchewan 54 42 43 41 43 44 45 85 72 0.7 29
Alberta 239 184 196 182 197 198 206 41 225 1.2 --
Colombie-Britannique** 199 179 199 181 194 195 203 -15 18.9 101 232
*Les véhicules a émission zéro (VEZ) comprennent les véhicules électriques a batterie et les véhicules hybrides rechargeables (les estimations pour Terre-Neuve-et-Labrador, la Nouvelle-Ecosse et I'Alberta ne sont actuellement pas
accessibles en raison des limites contractuelles de I'accord de partage des données en vigueur avec Statistique Canada, mais sont comprises dans le total du Canada). ** Les données pour la Colombie-Britannique comprennent les
territoires.
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Wards Automotive et Statistique Canada.
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Les perspectives trimestrielles du secteur de 'automobile en Amérique du Nord

Ventes de véhicules légers Ventes de véhicules légers au Les prévisions de la production automobile
au Canada Etats-Unis nord-américaine de Wards Automotive
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Tableau 3 — Les perspectives annuelles de production en Amérique du Nord

2010-19 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p

T1-19 T —
T3-19
T1-20
3-20
T1-21
T3-21
o T1-23
F13-23
T3-24
T1-25

3
3 7124

©
wn
[a]
o
=
b

(Millions d'unités, taux annuel)

Production nord-américaine 15.9 13.0 12.9 14.2 156 16.0 16.0
Canada 2.2 14 11 12 1.6 13 1.4
Etats-Unis 104 86 8.9 97 102 n1 10
Mexique 3.2 3.0 2.9 33 3.8 3.6 3.7

Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Wards Automotive.
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Le présent rapport a été préparé par Etudes économiques Scotia a I'intention des clients de la Banque Scotia. Les opinions, estimations et prévisions qui y sont reproduites sont les natres 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 Banque 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 pas 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 réglement. 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 réglements 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 mobiliéres 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 I'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.

"> 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 ot elles sont présentes, dont
Scotiabank Europe plc; Scotiabank (Ireland) Designated Activity Company; Scotiabank Inverlat S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, 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 3 la réglementation de la Financial Conduct
Authority et 3 la réglementation limitée de la Prudential Regulation Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails du périmétre de Iapplication, 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., de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat et de Scotia Derivados, S.A. de C.V. sont toutes autorisées et réglementées
par les autorités financiéres 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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