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Les déficits persisteront pendant la « transformation »  
Par Warren Lovely, Daren King, Taylor Schleich et Ethan Currie

Points saillants 

Après une victoire électorale l'automne dernier, le nouveau gouvernement du Nouveau-Brunswick a déposé son premier budget, intitulé « 
Favoriser le changement pour des progrès réels ». Celui-ci arrive bien sûr à un moment d'inquiétude, alors que l'économie canadienne reste 
enlisée dans l'incertitude commerciale. La province estime qu'il est nécessaire de relever ces défis tout en réalisant les investissements 
nécessaires. À cette fin, le Nouveau-Brunswick prévoit que le déficit budgétaire de l'année sortante (le premier depuis 2016-2017) augmentera en 
2025-2026. Le déficit budgétaire de 549 millions $ devrait représenter le point culminant, mais il y aura néanmoins des déficits tout au long du 
plan financier quadriennal. Cela contraste avec le budget de 2024, qui prévoyait de légers excédents à perte de vue. Néanmoins, les déficits sont 
relativement modestes lorsqu'ils sont exprimés en pourcentage du PIB (environ 1 % ou moins) ou en pourcentage des recettes (moins de 4 % sur 
l'ensemble du plan). L'accumulation des déficits augmentera la dette nette du Nouveau-Brunswick, en dollars et par rapport au PIB. En effet, le 
fardeau de la dette augmentera de près de 3 points de pourcentage d'ici 2028-2029, mais 28,5 % du PIB reste enviable d'un point de vue provincial. 
De même, la part des intérêts sur les recettes, qui s'élève à 5,1 %, est en hausse par rapport à l'année dernière, mais reste gérable et inférieure 
à la moyenne provinciale. Le Nouveau-Brunswick a réalisé un financement brut à long terme de 1,78 milliard $ au cours de l'exercice financier 
sortant (y compris Énergie NB et la CFM NB), mais ce chiffre devrait presque doubler en 2025-2026 (3,49 milliards $). 

▪ Perspectives économiques - Comme en 2023, il est estimé que l'économie du Nouveau-Brunswick a connu une croissance légèrement supérieure 
à la moyenne nationale en 2024, avec une augmentation du PIB réel de 1,5 %. Cette croissance a été soutenue par la deuxième plus forte 
augmentation de la population jamais enregistrée (après un record historique l'année précédente), un nombre record de mises en chantier et une 
forte création d'emplois. Cependant, l'emploi n'a pas pu suivre le rythme de la croissance démographique, ce qui a entraîné une augmentation du 
taux de chômage moyen en 2024, qui est passé à 7,1 %, contre 6,6 % l'année précédente. Pour l'avenir, les perspectives économiques sur 
lesquelles le budget est basé n'ont pas directement intégré l'impact des droits de douane, mais seulement l'impact de l'incertitude entourant la 
guerre commerciale. Ce contexte économique plus difficile, combiné à un ralentissement de la croissance démographique, fait que le PIB réel ne 
devrait croître que de 1,1 % en 2025. Il devrait ensuite augmenter de 1,3 % en 2026 et de 1,5 % en moyenne de 2027 à 2029. Il est à noter que la 
part des exportations de biens de la province vers les États-Unis (plutôt que vers d'autres marchés internationaux) est la plus élevée au Canada, 
avec plus de 90 %. Toutefois, les exportations internationales de biens ne représentent que 46,3 % des échanges de la province, les échanges 
interprovinciaux et les exportations de services représentant le reste. Quant au PIB nominal, plus important pour les finances publiques, le budget 
prévoit une croissance plus lente de 3,2 % en 2025 et de 2,7 % en 2026 avant d'augmenter en moyenne de 2,6 % de 2027 à 2029. En ce qui 
concerne le marché du travail, la croissance de l'emploi devrait ralentir fortement et de manière plus importante que la population en âge de 
travailler. Cela ferait passer le taux de chômage de 7,0 % en 2024 à 7,3 % en 2025, avant de redescendre à 7,2 % en 2026. Enfin, le budget ne 
présente pas de scénario économique alternatif dans l'éventualité où les États-Unis introduiraient des droits de douane sur tous les produits 
canadiens. 

▪ Dernière estimation (mais pas encore finale) du solde budgétaire 2024-2025 - Selon la mise à jour du troisième trimestre présentée en février, 
le Nouveau-Brunswick prévoit un déficit budgétaire de 399 millions $ (0,8 % du PIB) pour l'exercice 2024-2025. Il s'agit d'un changement important 
par rapport au plan budgétaire initial qui prévoyait un léger excédent de 41 millions $ (0,1 % du PIB). Cette détérioration est en grande partie due à 
des dépenses plus élevées que prévu (+3,1 %), mais les recettes n'ont pas aidé, puisqu'elles ont été légèrement inférieures aux prévisions 
budgétaires (-0,2 %). La baisse des recettes est toutefois largement due au congé de la TPS/TVH fédérale. Avant que le gouvernement fédéral 
n'annonce cette mesure, les recettes de la province étaient proches de 1 % au-dessus du plan. 

▪ Perspectives budgétaires à moyen terme (2025-26 et au-delà) - Le plan financier quadriennal de la province prévoit des déficits jusqu'en 2025-
2026 et au-delà. En 2025-2026, la croissance des dépenses (+4,9 %) devrait dépasser la croissance des recettes (+4,0 %), une tendance que 
nous avons observée tout au long de cette saison budgétaire provinciale. Ces pressions se traduiront par un déficit plus important de 549 millions $ 
(0,8 % du PIB) pour le prochain exercice. Il convient de noter que la province a également prévu une réserve de 50 millions $ qui, si elle était 
utilisée, porterait le déficit à 599 millions $. Au cours des trois dernières années du plan budgétaire, la croissance des recettes (+3,4 % par an) 
devrait dépasser la croissance des dépenses (+2,4 % par an), ce qui réduirait le déficit budgétaire au fil du temps. Toutefois, l'assainissement 
budgétaire prévu ne suffira pas à éliminer complètement les déficits. En effet, la province a prévu un déficit de 447 millions $ (0,9 % du PIB) en 
2026-2027, suivi de 304 millions $ (0,6 % du PIB) en 2027-2028 et de 144 millions $ (0,3 % du PIB) en 2028-2029. Ce plan contraste sans aucun 
doute avec celui présenté il y a un an, lorsque la province prévoyait de légers excédents à long terme. Cependant, ces déficits restent relativement 
modestes, qu'ils soient exprimés en pourcentage du PIB (environ 1 % ou moins) ou en pourcentage des recettes (entre 1 et 4 %, selon l'année).  

Nouvelles initiatives - Intitulé « Favoriser le changement pour des progrès réels », le budget 2025 décrit les priorités d'investissement du Nouveau-
Brunswick dans les domaines des soins de santé, de l'éducation, du logement et de la résilience économique. En réponse aux droits de douane 
imposés par les États-Unis, la province a mis en place un « programme de soutien à la réponse tarifaire » de 112 millions $ qui vise à investir dans 
Opportunités Nouveau-Brunswick et d'autres programmes existants afin de stimuler la productivité et la compétitivité des entreprises. Une réserve 
supplémentaire de 50 millions $ est disponible en cas de faiblesse économique liée aux droits de douane. Le système de santé du Nouveau-
Brunswick bénéficiera d'un coup de pouce de 239 millions $, avec des fonds alloués aux cliniques communautaires et à la modernisation 
technologique. En ce qui concerne le logement, le gouvernement versera 36,6 millions $ supplémentaires à la SHNB, afin de relever les défis du 
marché locatif. Le Nouveau-Brunswick allouera 200 millions $ sur cinq ans pour subventionner les programmes de garde d'enfants, en plus d'autres 
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investissements dans la jeunesse et l'éducation (par exemple, 32,4 millions $ pour l'aide à l'éducation). Enfin, la province investira 22 millions $ 
pour augmenter la capacité des foyers de soins, en plus d'autres fonds, afin de soutenir les Néo-Brunswickois vieillissants. 

▪ Fardeau de la dette et part des intérêts - La dette nette du Nouveau-Brunswick devrait s'élever à 12,5 milliards $ à la fin mars 2025, soit légèrement 
moins que les 12,67 milliards $ initialement prévus. Sur une base relative, le ratio dette nette/PIB de la province devrait s'établir à 25,6 % à la fin de 
l'exercice, soit le plus bas au Canada à l'est de la Saskatchewan. Conformément au discours du budget, qui affirmait que la responsabilité budgétaire 
n'était pas une simple fonction de la réduction de la dette et de l'équilibre budgétaire, la dette nette devrait augmenter de près de 930 millions $ en 
2025-2026. Ce rythme d'accumulation de la dette se maintiendra en 2026-2027 (+917 millions $) mais ralentira au cours des deux dernières années 
du plan budgétaire (+675 millions $ et +486 millions $ en 2027-2028 et 2028-2029, respectivement). La trajectoire de la dette nette par rapport au 
PIB est orientée à la hausse (par rapport à la trajectoire à la baisse du budget de 2024), grimpant d'un peu moins de 3 points de pourcentage sur 
la période du plan pluriannuel. Plus précisément, le fardeau de la dette bondira à 26,6 % en 2025-2026 et atteindra 28,5 % d'ici 2028-2029. Le 
service de la dette publique devrait coûter 673 millions $ en 2025-2026, soit une part plus importante, mais relativement gérable, de 5,1 % des 
recettes totales de la province (contre 4,6 % en 2024-2025). Avec un fardeau de la dette inférieur à la moyenne, la charge d'intérêts du Nouveau-
Brunswick restera moins lourde que la moyenne provinciale pondérée.  

▪ Programme d’emprunt – Le Nouveau-Brunswick a réalisé un financement brut à long terme de 1,78 milliard $ au cours de l'exercice financier 
précédent, y compris Énergie Nouveau-Brunswick et la Corporation de financement des municipalités du Nouveau-Brunswick. Ce montant est 
légèrement supérieur à l'estimation initiale prévue au budget (1,69 milliard $) et au besoin sous-jacent (1,72 milliard $). Ce dernier tient compte du 
préfinancement et signifie que la province commencera l'exercice 2025-2026 en avance d'un modeste 60 millions $. L'année prochaine, les besoins 
bruts du Nouveau-Brunswick (sans compter Énergie NB et la SFM) sont estimés à 2,44 milliards $, dont 1,01 milliard $ de refinancement. De plus, 
Énergie NB devra emprunter la somme considérable de 900 millions $ (après 150 millions $ en 2024-2025), tandis que la SFM NB devra lever 150 
millions $ supplémentaires (après 84 millions $ en 2024-2025). Au total, les besoins bruts de 3,49 milliards $ représentent près du double des 
emprunts contractés par la province en 2024-2025. 

▪ Notes de crédit à long terme actuelles — S&P: A+, Positive | Moody’s: Aa1, Stable | DBRS: A(High), Stable  

[Se reporter à notre Provincial Ratings Snapshot pour des renseignements plus détaillés sur les facteurs/critères déterminant la notation] 
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matière de placement. FBN a approuvé le contenu du présent rapport, dans le cadre de sa distribution aux résidents du Royaume-Uni (notamment pour l’application, au besoin, du 
paragraphe 21(1) de la Financial Services and Markets Act 2000). Le présent rapport est fourni à titre indicatif seulement et ne constitue en aucun cas une recommandation personnalisée 
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