
26 juin 2024

Le Macroscope Bulletin de perspectives économiques

La Chaire en macroéconomie et prévisions (CMP) a pour mission de faciliter les échanges entre les
milieux académiques et différentes institutions à vocation économique au Québec et au Canada sur les
enjeux reliés à leur performance économique agrégée, notamment en dégageant un portrait représentatif
courant et prospectif de leur évolution. Nos analyses visent notamment à répondre aux besoins diversifiés
des intervenants économiques en développant des synergies en s’appuyant sur la recherche de pointe en
macroéconomie et prévisions et en communiquant leurs implications.
Ce document présente nos projections et perspectives macroéconomiques à court et moyen termes pour
le Canada et le Québec. Elles s’appuient sur les résultats d’exercices de prévision avec une variété de
modèles estimés et elles couvrent un éventail d’indicateurs économiques clés.

Les prévisions rapportées dans les tableaux ci-dessous ont été produites en employant une
variété de modèles statistiques. À la différence de la plupart des prévisions économiques gé-
néralement publiées par d’autres organisations, incluant différentes institutions financières,
les prévisions rapportées sont uniquement basées sur des associations statistiques à partir des
données historiques pour en extraire le contenu informationnel, en recourant à un ensemble
d’outils économétriques modernes. Cette nouvelle édition du Macroscope intègre 37 modèles
prédictifs, contre 35 précédemment. Ces modèles comprennent des régressions standards, des
modèles de régularisation et des techniques d’apprentissage machine appliquées à un vaste
ensemble de données macroéconomiques 1.

À compter de cette édition, nous choisissons de présenter la médiane des prévisions de nos
modèles plutôt que la moyenne, afin de réduire l’influence potentielle de modèles qui géné-
reraient des valeurs aberrantes dans certaines circonstances. Nous rapportons également la
dispersion des prévisions de nos modèles en indiquant leurs 10e et 90e percentiles. Ceux-ci
fournissent donc une mesure d’incertitude des prévisions, mais qui ne doit pas être inter-
prété comme un intervalle de confiance. Une grande dispersion indique que notre ensemble
de modèles envisage une plus grande diversité de futurs possibles, suggérant une plus grande
incertitude basée sur la capacité prédictive desdits modèles. La distribution asymétrique des
valeurs autour de la médiane (50e percentile) permet aussi d’apprécier la « direction » de
cette incertitude. Étant donné le passage à la publication de la médiane, en plus d’un tableau
des prévisions conditionnelles aux données en juin, nous publions également cette fois-ci un
tableau des prévisions médianes basées sur les données qui étaient disponibles jusqu’au 19
mars dernier. La comparaison des deux tableaux permet de mieux comprendre l’impact des
dernières observations, tout en excluant les variations dues à des modifications méthodo-
logiques qui auraient comparées des moyennes avec des médianes. Dans cette édition, les
prévisions à court terme s’étendent sur les 7 prochains trimestres, tandis que les prévisions
annuelles à moyen terme couvrent la période de 2024 à 2028 inclusivement.

1. On peut retrouver cet ensemble ici.

https://chairemacro.esg.uqam.ca/donnees/base-de-donnees-canadiennes/


Production, consommation et investissement

D’entrée de jeu, les données des variables de volume font l’objet de révisions par Statistique
Canada. Pour le Canada, les taux de croissance réelle révisés respectifs au quatrième tri-
mestre ont augmenté pour le PIB et la consommation, tandis qu’ils ont peu diminué pour
l’investissement. Les variations pour l’ensemble de l’année 2023 sont moins importantes.
Pour le Québec, la publication des données suggèrent des valeurs plus faibles au quatrième
trimestre que les prévisions de la Chaire, sauf pour la croissance de l’investissement. Pour
2023, les taux de croissance des 3 variables pour le Québec sont plus faibles que ce qu’on
escomptait en mars.

En ce qui a trait aux prévisions faites en mars pour le premier trimestre de l’année au Ca-
nada, les valeurs réalisées des taux de croissance en % ont été respectivement de 0,53 versus
une prévision de 0,91 pour le PIB, de 1,64 versus une prévision de 1,30 pour la consommation
et de -0,90 versus -0,90 pour l’investissement. Ces valeurs réalisées sont contenues dans la
distribution des prévisions de mars pour l’ensemble des modèles considérés. Pour le Québec,
en attendant la publication des données officielles, les médianes des valeurs prévues pour le
premier trimestre sont plus faibles en juin par rapport à ce qu’elles étaient en mars. Les taux
de croissance passent de 0,83 à 0,30 pour le PIB, de 1,85 à 1,24 pour la consommation et de
-1,07 à -2,56 pour l’investissement.

Comme indiqué dans le Macroscope précédent, les taux de croissance du PIB réel pour 2024
et 2025 s’alignent pour demeurer relativement faibles, c.-à-d. inférieurs aux moyennes histo-
riques observées entre 1982 et 2023 au Québec et au Canada, respectivement à 1,9% et 2,3%.
À moyen terme, le taux de croissance du PIB réel du Canada devrait rejoindre sa moyenne
historique, tandis que celui du Québec pourrait légèrement la dépasser. Cette progression
du PIB réel sera soutenue par une croissance de la consommation réelle prévue avoisinant
les 2%. Nos prévisions reflètent cette dynamique, anticipant des valeurs positives du taux de
croissance pour la seconde moitié de 2024. En 2025, l’investissement réel devrait atteindre
environ 2%, contribuant à la hausse au taux de croissance du PIB réel. En outre, la perspec-
tive d’autres baisses du taux directeur de la Banque du Canada, comme le 5 juin dernier,
pourrait rendre le contexte plus favorable pour la formation brute de capital fixe, c.-à-d. les
investissements réels. Ces prévisions soulignent la contribution de la consommation et des
investissements dans la croissance économique, à court terme et au delà.

Inflation et taux change

Les valeurs des taux d’inflation global et de base au Canada, comme au Québec, pour le
premier trimestre de 2024 se sont avérées en deçà des valeurs médianes des prévisions faites
en mars En particulier, les taux d’inflation de base pour le Canada et pour le Québec ont
été respectivement de 2,94% et 3,56%, par rapport à des valeurs prévues de 3,33% et 3,77%.
Ainsi, à ce chapitre les valeurs réalisées ont été en deçà de la prévision du 10e percentile de
nos modèles.

Quelque soit la nature considérée d’inflation, nos prévisions semblent refléter une persistance
au fil du temps. En effet, nos estimations médianes pour l’inflation globale restent dans la
fourchette cible officielle de la Banque du Canada, soit entre 1% et 3%, pour la fin de l’année
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2024 et les années suivantes. Toutefois, elles se maintiennent au-dessus de l’objectif médian
de 2% jusqu’en 2027. Par ailleurs, l’analyse de l’intervalle d’incertitude de nos modèles révèle
que le 90e percentile du taux d’inflation globale avoisine les 3%, ce qui suggère que la maîtrise
de l’inflation reste complexe et n’est pas nécessairement achevée. Pour ce qui est du taux
d’inflation de base, il est actuellement supérieur au taux d’inflation globale et sa persistance
intrinsèque à ce jour font en sorte que, selon nos prévisions, il pourrait ne tomber sous le
taux d’inflation globale qu’à partir de 2026, tant pour le Canada que le Québec.

Quant au taux de change USD/CAD, les médianes de nos prévisions suggèrent une certaine
stabilité au cours des prochaines années, avec une possible légère dépréciation du dollar ca-
nadien en 2025, puis en 2027. Toutefois, ceci doit être nuancé à la lumière de l’intervalle
d’incertitude révélée par la distribution des prévisions tirées de tous nos modèles. En effet,
la distribution de ces prévisions étant asymétrique vers la gauche, il serait également conce-
vable que le dollar canadien s’apprécie. Par exemple, sur la base de la prévision du taux
change découlant du modèle du 10e percentile, le taux de change canadien pourrait diminuer
et atteindre une valeur de 1,31$ CAD/1,00$ USD dès 2025. En somme, prévoir la valeur du
taux de change quelques années à l’avance s’avère une exercice délicat.

Marché de l’emploi

En ce qui a trait à l’évolution du marché du travail au premier trimestre de l’année, les
croissances réalisées aux chapitres des emplois et de la population active se sont révélées
plus fortes que prévues en médiane pour le Canada (1,73% versus 1,65% pour l’emploi et
2,59% versus 2,31% pour la population active) et moins fortes pour le Québec (0,63% versus
1,28% pour l’emploi et 1,24% versus 1,72% pour la population active). Il faut noter que les
valeurs réalisées pour l’emploi demeuraient tout de même à l’intérieur de la fourchette [.10,
.90] d’incertitude de nos modèles. Cependant, le taux de croissance canadien de la population
active est à l’extérieur de la borne de la fourchette d’incertitude de nos modèles, alors que
pour le Québec, la valeur réalisée de cette variable s’est retrouvée plus basse que la borne
inférieure de la fourchette d’incertitude correspondantes. Au premier trimestre de l’année, le
taux de chômage canadien a été de 5,87% comparativement à une médiane de nos prévisions
de 5,78% et se situe à l’intérieure de la fourchette d’incertitude de nos modèles. Pour le
Québec, 4,73% a été plus faible que ce qu’entrevoyait notre modèle médian à 4,94% et même
notre modèle au 10e percentile à 4,76%.

En raison de la forte croissance de la population au Canada, et dans une moindre mesure
au Québec, notamment en raison de la forte immigration, le bassin de la population active
a également augmenté. Toutefois, au cours des prochains trimestres et années, les prises de
retraites devraient contribuer à ralentir le taux de croissance de la population active, pour
se situer entre 1,20% et 1,30% au Canada et généralement entre 0,90% et 0,95% au Québec.
Rappelons que nos prévisions ne tiennent pas compte d’éventuels changements restrictifs ou
permissifs dans les politiques d’immigration, mais elles sont plutôt basées sur les tendances
historiques et l’activité économique actuelle. Concernant le taux de croissance de l’emploi,
compte tenu de la dispersion des prévisions de notre portefeuille de modèles, il devrait se
maintenir autour de 1,30% au Canada, avec une possible amélioration d’ici 2028. Pour le
Québec, le taux de croissance prévue de l’emploi demeure inférieure à celui du Canada sur
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toute la période de 2024 à 2028. Il sera autour de 0,85% en 2024 (moins élevé que ce que lais-
sait prévoir les données en mars), mais pourrait s’améliorer légèrement dans les prochaines
années et atteindre 1,24% au Québec en 2027. La fourchette d’incertitude des modèles sug-
gèrent que la relative embellie est même appuyée par sa borne supérieure dont la valeur
augmente également.

Les médianes des prévisions du taux de chômage canadien suggèrent qu’il se maintiendrait
autour de 5,9% en 2024 et 2025, puis qu’il pourrait légèrement diminuer vers 5,7% ou 5,6%
d’ici 2028. Pour le Québec, selon la médiane et la fourchette d’incertitude, sa valeur se si-
tuerait entre 4,7% et 4,5% d’ici 2026, mais pourrait diminuer en deçà de 4,3% en 2027 et
2028. Néanmoins, Bien que les médianes de nos prévisions indiquent des taux de chômage
relativement faibles, les distributions des prévisions des modèles indiquent une asymétrie
vers la droite, ce qui laisse la possibilité de taux de chômage plus élevés.

Une autre variable d’intérêt quant à la conjoncture se rapporte à l’évolution des pressions
salariales. À cette fin, la Chaire a développé un indicateur de l’évolution des salaires pour le
Québec et le Canada, appelé salaires-composite, qui s’appuie sur diverses sources de données
compilées par Statistique Canada. 2 Selon cette mesure, le taux de croissance des salaires
nominaux s’est établi en 2023 à 3,38% au Canada et à 3,43% au Québec. Il y aurait donc
une révision à la baisse des salaires nominaux pour 2023 par rapport ce qu’entrevoyait la pré-
cédente édition du Macroscope. Cependant, le salaire réel pour 2023 a été revue à la hausse,
portant le taux de croissance des salaires-composite réel à 0,54% au Canada et 0,24% au
Québec. En utilisant les données des deux premiers mois du deuxième trimestre de 2024, les
salaires-composite nominal devraient augmenter de 3,33% au Canada et de 3,42% au Québec.

Secteur immobilier

En ce qui a trait au premier trimestre 2024, la variation observée du prix des logements
neufs pour le Canada (soit une baisse de 0,51%) et le Québec (soit une hausse de 0,28%)
sont très près de la médiane des prévisions sur la base des données de mars. Les mises en
chantiers réalisées ont été plus fortes que la médiane des prévisions, surtout pour le Québec
en surpassant la borne d’incertitude du 90e percentile.

Alors que les valeurs des médianes de prévisions du taux de croissance des prix des loge-
ments neufs se sont un peu accrues pour le Canada comme pour le Québec en 2024, entre le
Macroscope de mars et celui de juin, la hausse de ces prix devraient demeurer plutôt faible.
Par contre, nous prévoyons des taux de croissance des prix des logements neufs dépassant
les 2,3% par année pouvant atteindre jusqu’à 2,95% en 2026 au Canada, voire dépassant 3%
jusqu’à 3,59% en 2028 au Québec.

Les prévisions des mises en chantiers au Canada devraient demeurer à un niveau annualisé
relativement stable autour de 245 000 unités dans les prochains trimestres et années, tandis
qu’au Québec, elles devraient osciller autour 45 000 unités.

Nos intervalles d’incertitude fournissent des informations sur la relation entre les mises en
chantier et les prix des logements neufs. Au Canada, la distribution des prévisions pour

2. Voir la section Marché du travail du site Internet de la Chaire.
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les mises en chantier est asymétrique vers la gauche, avec un 10e percentile projetant des
valeurs sous les 220 000 unités dès 2026. Alors que la distributions de prix des logements
neufs est asymétrique vers la droite correspondant à des taux de croissance des prix des
logements neufs dépassant 4,00% selon notre 90e percentile. En ce qui concerne le Québec,
la distribution des prévisions de mises en chantier et du taux de croissance des prix des
logements neufs est asymétrique vers la droite, ce qui suggère que les prix, tout comme le
nombre de mises en chantier, pourraient être plus élevés que ceux montrés par la médiane.
Notons que dans la foulée de la réduction du taux directeur de la Banque du Canada, la
demande de mises en chantier devrait être stimulée.
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Le Macroscope de la Chaire en macroéconomie et prévisions ESG-UQAM 26 juin 2024
Horizons trimestriels Horizons annuels

Réalisées Prévisions Réalisées Prévisions

2023 T3 2023 T4 2024 T1 2024 T2 2024 T3 2024 T4 2025 T1 2025 T2 2025 T3 2025 T4 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Canada
PIB réel 0,73 0,97 0,53 0,95 1,03 1,48 1,62 1,50 1,62 1,67 1,25 1,00 1,60 2,14 2,22 2,25

[0,14 ;1,19] [-0,03 ;1,63] [-0,05 ;1,85] [-0,36 ;2,20] [-0,52 ;2,21] [-0,02 ;2,33] [0,37 ;2,38] [0,02 ;1,55] [-0,13 ;2,28] [1,00 ;2,53] [1,39 ;2,52] [1,62 ;2,42]
Consommation réelle 1,19 1,56 1,64 1,87 1,88 2,22 2,27 2,27 2,30 2,30 1,69 1,90 2,28 2,29 2,24 2,28

[1,20 ;2,09] [1,02 ;2,28] [0,89 ;2,32] [0,85 ;2,47] [0,18 ;2,41] [1,21 ;2,43] [1,42 ;2,49] [1,04 ;2,23] [0,91 ;2,45] [1,81 ;2,48] [1,76 ;2,43] [1,57 ;2,47]
Investissement réel -1,63 -1,82 -0,90 0,01 0,62 1,28 1,95 1,97 2,16 1,90 -3,15 0,26 2,00 2,11 2,41 2,82

[-1,62 ;0,52] [-2,69 ;1,38] [-1,43 ;2,99] [-1,17 ;2,80] [-1,59 ;3,03] [-0,04 ;2,95] [-0,35 ;2,73] [-1,91 ;1,63] [-0,79 ;2,88] [0,31 ;2,80] [0,15 ;2,91] [1,03 ;3,68]

Taux d’inflation global 3,69 3,21 2,85 2,62 2,44 2,39 2,49 2,45 2,39 2,37 3,89 2,57 2,42 2,32 2,16 2,10
[2,22 ;2,81] [1,86 ;2,60] [1,99 ;2,59] [2,07 ;3,01] [2,01 ;3,32] [1,99 ;3,24] [2,00 ;3,21] [2,02 ;2,67] [2,02 ;3,19] [2,12 ;2,93] [2,02 ;2,78] [1,88 ;3,69]

Taux d’inflation de base 3,42 3,45 2,94 2,65 2,50 2,40 2,54 2,54 2,47 2,38 3,90 2,62 2,48 2,17 2,09 1,84
[2,54 ;3,02] [2,27 ;2,87] [1,90 ;2,64] [2,00 ;3,01] [1,91 ;2,93] [1,77 ;2,92] [1,96 ;2,83] [2,24 ;2,84] [1,91 ;2,92] [1,89 ;2,68] [1,86 ;2,80] [1,60 ;3,39]

Taux de change USD/CAD 1,34 1,36 1,35 1,35 1,34 1,34 1,34 1,35 1,35 1,34 1,35 1,35 1,35 1,35 1,36 1,36
[1,34 ;1,35] [1,33 ;1,36] [1,32 ;1,36] [1,32 ;1,36] [1,32 ;1,36] [1,31 ;1,36] [1,30 ;1,36] [1,33 ;1,36] [1,31 ;1,36] [1,31 ;1,37] [1,31 ;1,38] [1,31 ;1,39]

Emploi 2,47 2,32 1,73 1,53 1,24 1,18 1,21 1,15 1,15 1,14 2,41 1,42 1,16 1,24 1,36 1,50
[0,76 ;1,87] [0,66 ;1,54] [-0,09 ;1,38] [-0,37 ;1,41] [-1,13 ;1,39] [-0,49 ;1,37] [-0,13 ;1,36] [0,45 ;1,60] [-0,53 ;1,39] [0,40 ;1,53] [0,82 ;1,96] [1,21 ;1,99]

Population active 2,97 3,08 2,59 2,20 1,81 1,41 1,28 1,23 1,25 1,28 2,56 2,00 1,26 1,27 1,19 1,32
[2,09 ;2,43] [1,66 ;1,92] [1,29 ;1,59] [1,11 ;1,50] [1,17 ;1,26] [1,18 ;1,39] [1,16 ;1,34] [1,68 ;1,98] [1,16 ;1,37] [1,27 ;1,36] [1,19 ;1,23] [1,25 ;1,28]

Taux de chômage (%) 5,53 5,77 5,87 5,85 5,89 5,89 5,89 5,88 5,84 5,82 5,41 5,87 5,86 5,76 5,66 5,57
[5,79 ;6,01] [5,79 ;6,26] [5,79 ;6,53] [5,73 ;6,63] [5,70 ;6,77] [5,66 ;7,02] [5,60 ;7,10] [5,79 ;6,26] [5,67 ;6,88] [5,49 ;7,02] [5,38 ;6,90] [5,30 ;6,47]

Salaires-composite† 3,46 3,34 3,36 3,33⋆ 3,38 3,24⋆

Salaires-composite réel† 0,72 0,75 0,91 0,54 0,91⋆⋆

Prix des logements neufs -0,93 -0,85 -0,51 0,01 0,61 1,21 1,74 2,19 2,44 2,88 -0,22 0,33 2,31 2,95 2,54 2,34
[-0,57 ;0,47] [-0,12 ;0,77] [0,26 ;1,89] [0,33 ;2,42] [1,06 ;2,61] [1,68 ;2,86] [2,15 ;3,66] [-0,14 ;1,04] [1,31 ;2,89] [2,34 ;4,48] [2,04 ;4,07] [1,34 ;3,03]

Mises en chantier‡ (x1000) 255,59 243,62 244,20 244,29 245,04 246,90 245,61 245,33 245,57 245,59 241,66 245,11 245,53 245,68 245,78 245,06
[240 ; 247] [235 ; 248] [229 ; 253] [225 ; 250] [221 ; 251] [221 ; 250] [220 ; 250] [235 ; 249] [222 ; 250] [218 ; 253] [218 ; 252] [214 ; 253]

Québec
PIB réel -0,02 -0,44 0,30∗ 0,89 1,13 1,58 1,62 1,55 1,50 1,75 0,03 0,98 1,61 1,90 1,92 1,87

[0,09 ;1,18] [0,23 ;1,69] [0,21 ;2,26] [0,25 ;2,17] [0,25 ;1,95] [0,59 ;2,00] [0,77 ;2,11] [0,18 ;1,71] [0,47 ;2,06] [1,14 ;2,33] [1,26 ;2,33] [1,05 ;2,05]
Consommation réelle 0,97 0,81 1,24∗ 1,57 1,67 2,05 2,10 2,04 2,14 2,22 1,28 1,63 2,12 2,12 2,04 1,95

[1,06 ;2,03] [1,19 ;2,05] [1,59 ;2,37] [1,42 ;2,35] [1,16 ;2,21] [1,56 ;2,30] [1,92 ;2,33] [1,28 ;2,15] [1,52 ;2,30] [1,95 ;2,34] [1,70 ;2,32] [1,56 ;2,16]
Investissement réel -7,27 -4,54 -2,56∗ −0,74 0,70 1,84 2,15 2,10 1,88 1,93 -7,70 −0,19 2,01 1,95 1,80 2,38

[-1,47 ;0,18] [0,00 ;1,25] [0,65 ;2,75] [0,53 ;2,90] [0,65 ;2,43] [0,46 ;2,62] [0,28 ;2,40] [-0,27 ;1,39] [0,48 ;2,59] [0,56 ;2,65] [-1,48 ;2,40] [-2,52 ;3,41]

Taux d’inflation global 4,42 3,93 3,36 2,97 2,69 2,56 2,66 2,62 2,54 2,46 4,50 2,90 2,57 2,26 2,06 1,84
[2,52 ;3,34] [2,15 ;3,06] [2,11 ;3,05] [2,15 ;3,28] [2,11 ;3,43] [2,15 ;3,46] [2,20 ;3,35] [2,26 ;3,15] [2,16 ;3,38] [1,96 ;2,94] [1,81 ;2,96] [1,53 ;3,67]

Taux d’inflation de base 4,14 4,06 3,56 3,12 2,83 2,64 2,68 2,72 2,64 2,53 4,42 3,04 2,64 2,20 1,96 1,55
[2,88 ;3,63] [2,58 ;3,30] [2,34 ;3,41] [2,32 ;3,75] [2,07 ;3,56] [2,03 ;3,41] [2,00 ;3,16] [2,60 ;3,45] [2,11 ;3,47] [1,89 ;2,85] [1,68 ;2,61] [1,26 ;2,64]

Emploi 2,38 1,53 0,63 0,85 0,82 0,87 1,05 1,00 1,01 1,00 2,30 0,79 1,02 1,05 1,24 1,17
[0,50 ;1,32] [0,37 ;1,32] [0,18 ;1,24] [-0,14 ;1,30] [-0,95 ;1,18] [-0,37 ;1,24] [0,02 ;1,18] [0,35 ;1,29] [-0,36 ;1,23] [0,32 ;1,27] [0,76 ;1,95] [0,91 ;1,64]

Population active 2,54 2,55 1,24 1,25 1,00 0,46 1,00 0,89 0,99 0,91 2,46 0,99 0,95 0,87 0,96 0,90
[1,20 ;1,44] [0,85 ;1,10] [0,31 ;0,53] [0,84 ;1,07] [0,67 ;0,82] [0,76 ;1,02] [0,66 ;1,01] [0,79 ;1,02] [0,73 ;0,98] [0,83 ;0,95] [0,92 ;0,97] [0,91 ;0,99]

Taux de chômage (%) 4,47 4,97 4,73 4,69 4,72 4,69 4,66 4,64 4,65 4,59 4,46 4,71 4,64 4,49 4,31 4,17
[4,56 ;4,89] [4,59 ;4,97] [4,54 ;5,17] [4,52 ;5,12] [4,41 ;5,15] [4,39 ;5,34] [4,34 ;5,23] [4,56 ;5,01] [4,42 ;5,21] [4,25 ;5,15] [4,03 ;4,88] [3,85 ;4,75]

Salaires-composite† 3,43 3,29 3,30 3,42⋆ 3,43 3,34⋆

Salaires-composite réel† 0,33 0,39 0,62 0,24 0,62⋆⋆

Prix des logements neufs 0,54 0,12 0,28 0,58 0,98 1,39 1,72 2,02 2,47 2,81 1,05 0,81 2,26 3,13 3,21 3,59
[0,23 ;2,03] [0,36 ;3,07] [0,78 ;3,08] [1,04 ;3,15] [1,17 ;3,38] [1,87 ;3,61] [2,28 ;4,69] [0,46 ;2,73] [1,59 ;3,71] [2,57 ;7,00] [2,75 ;7,54] [2,39 ;4,67]

Mises en chantier‡ (x1000) 46,87 38,11 48,67 45,10 45,89 45,44 45,70 45,25 44,78 45,87 39,54 46,28 45,40 44,70 44,76 44,20
[44 ; 49] [44 ; 50] [43 ; 50] [44 ; 50] [43 ; 51] [43 ; 51] [43 ; 51] [44 ; 50] [43 ; 51] [42 ; 50] [42 ; 48] [39 ; 48]

Notes :
Les chiffres entre crochets représentent nos 10e et 90e percentiles de prévisions de nos modèles.
Les taux de croissance en pourcentage sont tous rapportés en taux de croissance année sur année %Y/Y , sauf indication contraire.
† La construction et valeurs de mesure du salaires-composite est disponible dans la section Marché du travail du site Internet de la Chaire.
‡ Le nombre annualisé de mises en chantier, sur la base des moyennes des prévisions mensuelles sur l’horizon considéré.
∗ La valeur rapportée est celle de la prévision de la Chaire étant donné qu’un chiffre officiel pour cette période n’avait pas encore été publié au moment de la préparation du Macroscope.
⋆ La valeur rapportée est la moyenne des valeurs de notre mesure du salaires-composite mensuelle, sur la période d’intérêt, contenant l’information jusqu’à 2024-05.
⋆⋆ La valeur rapportée est la moyenne des valeurs de notre mesure du salaires-composite trimestrielle, sur la période d’intérêt, contenant l’information jusqu’à 2024-03.
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Le Macroscope de la Chaire en macroéconomie et prévisions ESG-UQAM Révision 19 mars 2024
Horizons trimestriels Horizons annuels

Réalisées Prévisions Réalisées Prévisions

2023 T3 2023 T4 2024 T1 2024 T2 2024 T3 2024 T4 2025 T1 2025 T2 2025 T3 2025 T4 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Canada
PIB réel 0,46 0,93 0,91 1,15 1,10 1,57 1,37 1,41 1,62 2,19 1,07 1,18 1,65 2,19 2,29 2,24

[0,13 ;1,35] [-0,46 ;1,87] [-0,60 ;2,10] [-1,03 ;2,21] [-0,84 ;2,36] [0,18 ;2,38] [0,38 ;2,48] [0,85 ;2,40] [-0,49 ;1,88] [0,14 ;2,40] [1,48 ;2,77] [1,72 ;2,83] [1,88 ;2,62]
Consommation réelle 1,28 1,30 1,30 1,64 1,98 2,26 2,32 2,31 2,31 2,38 1,66 1,80 2,33 2,30 2,22 2,29

[0,77 ;1,83] [0,66 ;2,24] [0,82 ;2,27] [0,45 ;2,49] [0,77 ;2,51] [0,94 ;2,48] [1,25 ;2,54] [1,63 ;2,56] [0,68 ;2,21] [1,14 ;2,52] [1,93 ;2,65] [1,87 ;2,63] [1,70 ;2,64]
Investissement réel -1,73 -1,53 −0,90 −0,80 0,23 0,39 1,56 2,08 2,25 1,96 -3,11 −0,27 1,96 2,06 2,53 3,07

[-2,80 ;-0,36] [-4,57 ;0,96] [-3,33 ;2,35] [-2,48 ;2,86] [-1,59 ;2,88] [-1,51 ;3,13] [0,18 ;3,08] [-0,60 ;3,34] [-3,29 ;1,45] [-0,88 ;3,11] [0,41 ;3,13] [0,11 ;3,26] [1,72 ;3,91]

Taux d’inflation global 3,69 3,21 2,93 2,73 2,58 2,65 2,65 2,50 2,46 2,45 3,89 2,72 2,51 2,30 2,16 2,07
[2,69 ;3,32] [2,10 ;3,12] [2,07 ;2,95] [2,01 ;3,00] [2,06 ;3,05] [2,13 ;2,94] [2,15 ;3,03] [2,17 ;2,91] [2,22 ;3,10] [2,13 ;2,98] [2,06 ;2,86] [1,91 ;2,90] [1,77 ;3,25]

Taux d’inflation de base 3,42 3,45 3,33 3,13 2,98 2,85 2,78 2,70 2,63 2,51 3,90 3,07 2,66 2,26 2,08 1,83
[3,16 ;3,60] [2,76 ;3,52] [2,44 ;3,35] [2,18 ;3,20] [1,98 ;3,21] [2,11 ;2,87] [2,03 ;2,87] [1,87 ;2,83] [2,63 ;3,41] [2,00 ;2,95] [2,00 ;2,78] [1,71 ;2,78] [1,63 ;2,84]

Taux de change USD/CAD 1,34 1,36 1,37 1,37 1,37 1,37 1,37 1,37 1,37 1,37 1,35 1,37 1,37 1,38 1,39 1,40
[1,36 ;1,38] [1,36 ;1,38] [1,35 ;1,38] [1,35 ;1,38] [1,35 ;1,38] [1,35 ;1,39] [1,35 ;1,39] [1,35 ;1,39] [1,36 ;1,38] [1,35 ;1,39] [1,35 ;1,40] [1,35 ;1,41] [1,34 ;1,43]

Emploi 2,47 2,32 1,65 1,29 1,11 1,16 1,05 1,09 1,13 1,15 2,41 1,30 1,11 1,23 1,45 1,67
[0,67 ;1,98] [0,51 ;1,79] [0,01 ;1,38] [-0,48 ;1,35] [-0,60 ;1,30] [-0,36 ;1,32] [-0,26 ;1,35] [0,03 ;1,39] [0,18 ;1,63] [-0,30 ;1,34] [0,69 ;1,94] [1,17 ;2,26] [1,39 ;2,58]

Population active 2,97 3,08 2,31 1,90 1,55 1,23 1,23 1,24 1,22 1,16 2,56 1,75 1,21 1,22 1,23 1,36
[2,18 ;2,48] [1,69 ;2,13] [1,33 ;1,75] [0,96 ;1,35] [1,12 ;1,21] [1,23 ;1,19] [1,13 ;1,14] [1,13 ;1,21] [1,54 ;1,93] [1,15 ;1,19] [1,21 ;1,24] [1,16 ;1,21] [1,35 ;1,49]

Taux de chômage (%) 5,53 5,77 5,78 5,87 5,89 5,87 5,87 5,92 5,87 5,85 5,41 5,85 5,88 5,80 5,66 5,54
[5,72 ;6,07] [5,70 ;6,35] [5,69 ;6,54] [5,63 ;6,79] [5,54 ;6,96] [5,44 ;6,94] [5,40 ;7,03] [5,32 ;7,05] [5,68 ;6,44] [5,43 ;6,99] [5,22 ;6,99] [5,09 ;6,64] [5,00 ;6,48]

Salaires-composite† 3,68 3,47 3,18⋆ 3,55 3,18⋆

Salaires-composite réel† 0,70 0,72 0,47

Prix des logements neufs -0,93 -0,85 −0,51 −0,07 0,33 1,01 1,68 2,22 2,54 2,78 -0,22 0,19 2,30 2,95 2,59 2,40
[-1,08 ;0,01] [-0,95 ;0,16] [-1,03 ;0,90] [-0,62 ;1,84] [0,75 ;2,37] [1,14 ;2,64] [1,60 ;3,02] [2,11 ;3,51] [-0,92 ;0,73] [1,40 ;2,88] [2,44 ;4,68] [1,97 ;4,26] [1,57 ;3,34]

Mises en chantier‡ (x1000) 255,59 243,93 240,67 240,00 241,27 243,09 242,49 244,34 243,89 244,48 241,74 241,26 243,80 245,46 247,99 245,43
[229 ; 244] [225 ; 247] [224 ; 250] [222 ; 252] [220 ; 253] [221 ; 255] [220 ; 259] [219 ; 260] [225 ; 248] [220 ; 257] [219 ; 260] [222 ; 258] [214 ; 259]

Québec
PIB réel 0,08 0,62∗ 0,83 1,12 1,47 1,44 1,56 1,74 1,69 1,84 0,32∗ 1,22 1,71 1,97 2,00 1,91

[-0,39 ;1,32] [-0,80 ;1,84] [-0,36 ;2,08] [0,01 ;2,04] [0,39 ;2,04] [0,88 ;2,04] [0,49 ;2,11] [0,94 ;2,27] [-0,38 ;1,82] [0,68 ;2,12] [1,51 ;2,59] [1,56 ;2,29] [1,60 ;2,17]
Consommation réelle 1,74 3,44∗ 1,85 1,82 1,92 2,04 2,08 2,06 2,09 2,07 2,33∗ 1,91 2,08 2,09 2,13 2,12

[0,66 ;2,09] [0,68 ;2,30] [1,09 ;2,15] [0,94 ;2,22] [1,15 ;2,24] [1,27 ;2,22] [1,51 ;2,20] [1,49 ;2,31] [0,84 ;2,19] [1,36 ;2,24] [1,97 ;2,47] [1,87 ;2,44] [1,84 ;2,31]
Investissement réel -6,24 -5,27∗ −1,07 0,27 1,27 1,76 2,13 1,90 2,01 1,80 -7,52∗ 0,56 1,96 1,95 1,91 2,51

[-3,66 ;0,25] [-2,27 ;1,71] [-1,98 ;3,19] [0,22 ;2,92] [0,86 ;3,21] [0,21 ;2,86] [0,63 ;2,70] [0,42 ;2,91] [-1,92 ;2,02] [0,53 ;2,92] [0,66 ;2,98] [-1,58 ;2,80] [-0,41 ;4,28]

Taux d’inflation global 4,42 3,93 3,50 3,15 2,87 2,89 2,85 2,71 2,52 2,31 4,50 3,10 2,60 2,15 1,97 1,69
[3,37 ;4,03] [2,59 ;3,85] [2,15 ;3,40] [2,08 ;3,51] [2,12 ;3,30] [2,11 ;3,21] [1,90 ;3,27] [1,63 ;2,89] [2,55 ;3,70] [1,94 ;3,17] [1,74 ;2,73] [1,63 ;2,68] [1,34 ;2,84]

Taux d’inflation de base 4,14 4,06 3,77 3,42 3,12 2,92 2,86 2,79 2,69 2,57 4,42 3,31 2,72 2,11 1,85 1,44
[3,62 ;4,05] [3,19 ;3,84] [2,80 ;3,88] [2,40 ;4,00] [2,40 ;3,89] [2,17 ;3,48] [1,98 ;3,42] [1,78 ;3,19] [3,00 ;3,94] [2,09 ;3,50] [1,54 ;2,84] [1,42 ;2,57] [1,17 ;2,20]

Emploi 2,38 1,53 1,28 1,09 0,79 0,99 0,96 0,95 0,94 0,97 2,30 1,04 0,96 1,00 1,43 1,36
[0,38 ;1,58] [0,24 ;1,48] [0,01 ;1,19] [-0,30 ;1,17] [-0,60 ;1,13] [0,06 ;1,17] [-0,33 ;1,13] [-0,11 ;1,25] [0,08 ;1,35] [-0,25 ;1,17] [0,60 ;1,55] [1,11 ;2,07] [1,10 ;1,98]

Population active 2,54 2,55 1,72 1,72 1,49 0,92 0,94 0,92 0,96 0,95 2,46 1,46 0,95 0,90 0,87 1,04
[1,60 ;1,82] [1,60 ;1,92] [1,42 ;1,75] [0,81 ;1,13] [0,92 ;0,95] [0,80 ;0,86] [0,77 ;0,88] [0,65 ;0,90] [1,35 ;1,65] [0,78 ;0,90] [0,81 ;1,05] [1,01 ;0,96] [0,93 ;1,02]

Taux de chômage (%) 4,47 4,97 4,94 5,00 4,97 4,92 4,96 4,95 4,93 4,88 4,46 4,96 4,93 4,80 4,58 4,42
[4,76 ;5,25] [4,68 ;5,58] [4,64 ;5,57] [4,58 ;5,54] [4,53 ;5,68] [4,38 ;5,60] [4,36 ;5,75] [4,30 ;5,63] [4,67 ;5,49] [4,39 ;5,67] [4,19 ;5,66] [3,97 ;5,25] [3,98 ;5,32]

Salaires-composite† 3,55 3,33 3,01⋆ 3,55 3,01⋆

Salaires-composite réel† 0,22 0,27 0,11

Prix des logements neufs 0,54 0,12 0,20 0,39 0,64 1,06 1,49 1,79 2,23 2,93 1,05 0,57 2,11 3,13 3,00 3,20
[-0,17 ;1,87] [-0,22 ;2,30] [0,11 ;2,57] [0,45 ;2,77] [0,95 ;3,34] [1,28 ;3,33] [1,75 ;4,40] [1,97 ;4,78] [0,04 ;2,38] [1,49 ;3,96] [2,11 ;7,26] [2,35 ;5,35] [2,07 ;3,98]

Mises en chantier‡ (x1000) 46,87 38,33 38,59 38,61 39,12 38,93 38,78 39,43 38,27 39,63 39,60 38,81 39,03 38,85 37,97 37,11
[37 ; 40] [37 ; 40] [38 ; 41] [37 ; 41] [37 ; 41] [37 ; 42] [37 ; 41] [37 ; 42] [37 ; 41] [37 ; 41] [36 ; 42] [35 ; 43] [32 ; 41]

Notes :
Les chiffres entre crochets représentent nos 10e et 90e percentiles de prévisions de nos modèles.
Les taux de croissance en pourcentage sont tous rapportés en taux de croissance année sur année %Y/Y , sauf indication contraire.
† La construction et valeurs de mesure du salaires-composite est disponible dans la section Marché du travail du site Internet de la Chaire.
‡ Le nombre annualisé de mises en chantier, sur la base des moyennes des prévisions mensuelles sur l’horizon considéré.
∗ La valeur rapportée est celle de la prévision de la Chaire étant donné qu’un chiffre officiel pour cette période n’avait pas encore été publié au moment de la préparation du Macroscope.
⋆ La valeur rapportée est la moyenne des valeurs de notre mesure du salaires-composite mensuelle, sur la période d’intérêt, contenant l’information jusqu’à 2024-02.
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