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Colombie-Britannique : Amélioration nette par rapport aux

indications précédentes

Par Warren Lovely et Ethan Currie

Quelques points saillants

Contexte économique: Diversification (dans l'industrie et le commerce) pour permettre une croissance modeste a
court terme

L'économie de la Colombie-Britannique a connu une croissance modérée en 2025. Les perspectives pour le deuxieme trimestre indiquent que
les résultats sont mitigés selon les secteurs, I'activité ayant été perturbée par les politiques commerciales américaines (et l'incertitude qui en
découle). De maniére générale, le ralentissement des exportations et de I'activité immobiliere a pesé sur la croissance économique cette
année, tandis que la vigueur des dépenses de consommation, de la construction résidentielle et des investissements publics a donné un coup
de pouce marginal (a l'instar de ce qui s'est produit dans d'autres provinces). Et si les droits de douane ont un impact négatif sur la confiance
des entreprises, les investissements et la croissance en général, la diversité de I'économie de la Colombie-Britannique et son meilleur accés
aux marchés non américains contribuent a atténuer certains des risques liés a I'évolution des régimes commerciaux mondiaux. Depuis le
rapport du premier trimestre, la croissance du PIB réel pour 2025 a été révisée a la baisse d'un point, a 1,4 %, tandis que celle de 2026 devrait
s'établir a 1,3 %, sans changement par rapport aux prévisions antérieures. La croissance de I'emploi devrait ralentir jusqu'en 2026. Cela
s'explique en partie par la baisse de la migration et de la croissance démographique. Toutefois, le taux de chémage devrait se stabiliser, avec
une moyenne de 6,2 % en 2025 et de 6,1 % en 2026. Bien que ces projections soient nettement supérieures a ce qui était envisagé avant
l'instauration des droits de douane, les prévisions en matiére de taux de chdmage se sont améliorées par rapport au budget 2025 (qui tablait
initialement sur un taux de chémage de 6,7 % pour 2025).

Perspectives budgétaires: Le déficit se réduit par rapport a la mise a jour du T1, I'accent étant mis a plus long terme
sur l'efficacité des dépenses

La Colombie-Britannique prévoit un déficit de 11,2 milliards $ pour 2025-2026, ce qui représente une amélioration nette de prés de 400
millions $ par rapport aux derniéres prévisions (du premier trimestre). Les recettes globales ont augmenté de 512 millions $ par rapport aux
derniéres estimations. L'augmentation des recettes provenant de I'imp6t sur le revenu des particuliers et des sociétés, qui reflete les
ajustements positifs de I'année précédente, a largement compensé la pression marginale exercée sur quelques autres sources de revenus
(notamment les droits de mutation immobiliére, les recettes provenant de I'exploitation miniére et charbonniére, la taxe de vente et les transferts
en matiere de santé en raison d'une baisse de la part de la population). Les recettes supplémentaires sont également plus que suffisantes
pour absorber une augmentation totale des dépenses de 122 millions $. Par rapport au premier trimestre, le plus important ajustement des
dépenses concerne les crédits d'impo6t remboursables liés a la suppression annoncée précédemment de la taxe sur le carbone. Les dépenses
liées aux incendies de forét sont moins élevées grace a des conditions météorologiques plus favorables. Le budget 2025 avait alloué 4
milliards $ a un crédit pour imprévus afin de couvrir les codts/pressions de dépenses imprévus. Il est prévu que la totalité du crédit pour
imprévus sera allouée. Rappelons que la stratégie de maitrise du déficit de la Colombie-Britannique repose sur un exercice de gestion des
dépenses et d'examen de l'efficacité. La province estime étre « en bonne voie » pour atteindre son objectif a court terme de 300 millions $, le
budget 2026 devant donner plus de détails sur la stratégie et les objectifs a long terme. Il sera important d'assurer des progrés significatifs et
durables grace a des initiatives d'efficacité prospectives. A 2,5 % du PIB, le déficit de la Colombie-Britannique se situe dans la fourchette haute
des provinces, la dette (abordée ci-dessous) s'étant accumulée ces derniéres années. Cela dit, le ratio de déficit de la Colombie-Britannique
correspond essentiellement a I'ampleur du déficit du gouvernement fédéral pour 2025-2026 (tel que présenté dans le dernier budget d'Ottawa).
Remarque : Bien que la derniere mise a jour de la Colombie-Britannique se concentre uniquement sur 2025-2026, le rapport précédent du
premier trimestre (lien officiel) fournissait une mise a jour compléte du cadre budgétaire triennal (jusqu'en 2027-2028).

Charge de la dette et impact des intéréts: Allegement de la dette par rapport au budget/T1, emprunts moins
importants que prévu initialement

Reflétant la réduction marginale du déficit et la baisse des dépenses en capital, la mise a jour du deuxieéme trimestre apporte des ajustements
favorables a la situation de la dette. Le niveau de la dette soutenue par les contribuables pour 2025-2026 a été revu a la baisse de 315
millions $ par rapport au premier trimestre et est inférieur de plus d'un milliard de dollars au plan budgétaire initial (grace a un point de départ
amélioré, confirmé précédemment par les comptes publics). Compte tenu du contexte économique sous-jacent, le ratio dette financée par les
contribuables/PIB — I'indicateur de dette privilégié par la province — devrait s'établir a 26,4 % en mars 2026. Ce ratio avait été estimé a 26,6 %
au premier trimestre et & 26,7 % au moment du budget. Bien que le ratio dette nette/PIB de la Colombie-Britannique reste inférieur a la
moyenne provinciale pondérée, les agences de notation ont pris note du déficit relativement important de la province et du rythme
d'accumulation de la dette qui y est associé. Selon les récentes opinions de crédit, un taux de croissance modéré de la dette (et une stabilisation
éventuelle du fardeau de la dette) sont probablement essentiels pour ramener la province a une perspective « stable ». En attendant, la dette
reste relativement abordable. Bien qu'elle ait augmenté ces derniéres années, la charge d'intérét supportée par les contribuables reste gérable,
a 5,0 % des recettes en 2025-2026 (inchangée par rapport aux prévisions du premier trimestre). En ce qui concerne les emprunts, rappelons
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que la Colombie-Britannique avait initialement prévu un emprunt brut de 31,1 milliards $ pour I'exercice en cours. Ce besoin est passé a 35,1
milliards $ dans le rapport du premier trimestre. Mais, bonne nouvelle pour les détenteurs d'obligations, les besoins de financement bruts ont
depuis reculé de 2,9 milliards $ pour s'établir a 32,2 milliards $. Des progrés considérables ont été réalisés pour répondre aux besoins
d'emprunt, qui restent importants. Quelque 27,3 milliards $ de financement a terme ont été obtenus jusqu'a présent, et la Colombie-Britannique
n'est pas la seule province a tirer parti de son accés aux marchés financiers internationaux. A titre d'exemple, les émissions en devises
étrangéres représentent prés de 60 % de I'offre obligataire depuis le début de I'exercice. A ce stade, il reste 6,0 milliards $ & emprunter pour
répondre aux besoins de financement revus a la baisse. Nous tenons a souligner que les emprunts restants doivent étre obtenus sur les
marchés a court et a long terme (c'est-a-dire qu'ils ne doivent pas tous étre des obligations). La Colombie-Britannique vise raisonnablement a
garder ses options de financement ouvertes ; malgré la forte demande saisonniére sur le marché intérieur, la province « continuera a rechercher
des possibilités de financement au niveau national et international ».

Notes de crédit a long terme actuelles — S&P: A+, Negative | Moody's: Aa1, Negative | DBRS: AA (High), Negative | Fitch: AA+, Negative

[Se reporter a notre Provincial Ratings Snapshot pour des renseignements plus détaillés sur les facteurs/criteres déterminant la notation]

Table 1.1 2025/26 Forecast Update

First Second
Budget Quarterly Quarterly
(5 millions) 2025 Report Report
REVENUE ... e 84,003 83,264 83,776
EXPEINSE ...ttt e e e (94.915) _(94,841) (94.963)

_______________________________________________________________________________________ (10,812)  (11,577) (11,187)

Capital Spending:

Taxpayer-supported capital Spending ...............ocoocvveiieeeeeeeien 15,374 14,664 13,901
Self-supported capital spending ... 4,828 4,818 4,804
20,202 19,482 18,705

Provincial Debt:
Taxpayer-supported debt ... 118,719 117,992 117,677
Self-supported debt ... ... 37,913 37,381 37,409
Total debt .. .. .. s 156,632 155,373 155,086

Taxpayer-supported debt metrics:
Debt-to-GDP ratio ... 26.7% 26.6% 26.4%
Interest bite (cents per dollar of revenue) ..., 4.9 5.0 5.0
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