
 

 
 

Économie et Stratégie 

Québec Budget 2024 

 
12 mars 2024

Déficits imposants à renverser dans les prochaines années 
Par Matthieu Arseneau & Daren King  

Points saillants 

Le gouvernement du Québec a fait le point sur les finances publiques dans le cadre de son Budget 2024-2025 et tel que télégraphié, 

quelques mois 

 $, soit 8 milliards $ 

plus 

e 

à vide ces derniers mois. L e à venir, soit un niveau 

supérieur au 25.0% observé avant la pandémie. Quant à eux, les revenus sont demeurés essentiellement inchangés sur 5 ans, prévus à 

25.5% du PIB en 2024-  2027-2028, le gouvernement du 

de 4 milliards 

$ en 2028-2029 (6 milliards $ en incluant un écart à résorber de 2 milliards $ qui ne sont pas encore identifiés). Selon les comptes publics 

publiés à la fin de 2023, le déficit pour 2022-2023 a dépassé le versement au fonds des générations. Selon la nouvelle mouture de la 

suivant ou subséquent. Le gouvernement a choisi 

déficit de 6 milliards $ en 2028-2029 en budget équili -2030). Il faut noter que le gouvernement 

a une provision pour éventualité de 1.5 milliard 

contexte économique anticipé dans le Budget est quelque peu optimiste avec le taux de chômage sous la barre des 5% au-delà de 

2025. Selon les prévisions actuelles, la dette nette aurait baissé de 40.9% à 39.5% entre 2019-2020 et 2027-2028 (sur 9 ans), soit une 

baisse de seulement 1.4 point de pourcentage (p.d. d.p. devra être réalisée dans 

les 9 années subséquentes pour respecter la cible de 30% en 2037-2038 établie par la loi sur la réduction de la dette et instituant le 

Fonds des générations. Heureusement, le gouvernement devra présenter plus de progrès à court terme pour respecter 

er des 

économies supplémen -delà de 2029-2030, moment où les dépenses de santé 

vernement 

doit augme -

, d.p. devrait atteindre 1.1 

p.d.p. d'ici 2028- davantage un 

état de la situation des finances publiques du gouvernement du Québec après avoir connu une forte augmentation des dépenses 

sans avoir augmenté les recettes (en % du PIB). Le gouvernement devra établir un plan au cours de la prochaine année pour redresser 

la situation des finances publiques afin que le Québec poursuive son désendettement qui demeure substantiellement plus élevé que 

la moyenne nationale. Dans un contexte où les taux d'intérêt seront plus élevés que par le passé, les investisseurs sont susceptibles de 

discriminer davantage les gouvernements en fonction de leur santé financière. La prudence financière est donc de mise, alors que les 

changements démographiques et le déficit de maintien des actifs représentent un défi pour les finances publiques du Québec au cours 

-2025. 

▪ Perspectives économiques : Après une solide 2 à la suite de la pandémie, la croissance du PIB réel au 
Québec en 2023 a déçu, se situant uniquement à 0.2%. Minée par plusieurs facteurs temporaires, comme les feux de forêt, le faible 

-Québec et les grèves dans le secteur public, 
grandissant de la politique monétaire restrictive, la croissance économique dans la province figure parmi les moins fortes observées 
dans la fédération. Plus important pour les finances publiques, le PIB nominal a cru de 3.9% en 2023, soit de façon plus importante 
que le 2.7 Le marché du travail , mais a tout de même 
réussi à connaitre une augmentation de 2.3% du nombre s en 2023, une croissance similaire à la moyenne nationale. 
Toutefois, le taux de chômage au Québec est passé de 4.0% en février 2023 à 4.7% en février 2024 sans connaître de pertes 

s
-25 table sur une croissance du PIB réel de 0.6% en 2024, ce qui est légèrement plus optimiste que la 

prévision moyenne du secteur privé à 0.4%. Après cette hausse modeste, la croissance économique devrait ensuite passer à 1.6% 
en 2025, aidée  (ces prévisions sont sensiblement en ligne 
avec la moyenne du secteur privé). Pour ce qui est du PIB nominal, le Budget est basé sur une croissance de 4.0% en 2024, 
comparativement à 3.0% attendu par la moyenne du secteur privé. Par la suite, le PIB devrait évoluer plus en ligne avec le consensus, 
avec une croissance de 3.8% en 2025, de 3.7% en 2026 et 2027 et de 3.6% en 2028. 
chômage au Québec devrait passer de 4.5% en moyenne en 2023 à 5.2% en 2024 en raison du ralentissement économique que 
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nous connaissons. Cependant, celui-ci devrait repartir à la baisse dès 2025 pour 4.9%. Il continuera ensuite son évolution 
à la baisse et atteindrait 4.1 8, dans un contexte de vieillissement de la population selon le ministère des Finances. 

▪ Solde budgétaire  qui achève (2023-2024) : Un déficit de $6.3 milliards est estimé pour 2023-2024 après versements 
au Fonds des générations, soit une somme 2.3 milliards $ plus élevée du budget du printemps dernier et de 2.307 
milliards $ estimé lors de la mise à jour budgétaire de novembre. Mis en perspective, le déficit représente 4.3% des revenus ou 1.1% 
du PIB. Avant versement 4.2 milliards $, une augmentation de 2.596 milliards $ 
comparativement au dernier budget. 
à gagner de 898 millions $ au niveau des revenus autonomes, une baisse de 1.6 milliard $ des revenus des entreprises du 
gouvernement (principalement Hydro-Québec) et des dépenses plus élevées de 1.7 milliard $ qui ont plus que contrebalancé 

 $ des transferts fédéraux. Les revenus ont totalisé 146.8 milliards $, soit 2.275 milliards $ moins élevés 
que ceux prévus en novembre et 955 millions $ de moins que ceux inscrits au Budget 2023-2024. Pour ce qui est des dépenses, 
celles-ci étaient de 151.0 milliards $, soit 692 millions $ de plus que lors de la mise à jour de novembre et 3.141 milliards $ de plus que 
prévu lors du dernier budget.  

▪ Perspectives budgétaires à moyen terme (2024-2025 et au-delà) -2025 qui débutera bientôt, 
le Budget prévoit un déficit de 11.0 milliards $ (1.9% du PIB) après versement au fond des générations. Cela inclut une provision de 1.5 
milliard $ -2028 (ni en 
2028- -2026 (1.4% du PIB) 
à 3.9 milliards $ en 2028-2029 (0.6% du PIB). B
équilibré non plus. Les versements au Fonds des générations devraient graduellement monter de 2.2 milliards $ en 2024-2025 à 2.7 
milliards $ en 2028-2029.  

 

▪ Perspectives des revenus : Pour 2024-2025, les revenus devraient croître de 2.4% pour atteindre 150.3 milliards $. Cette 
augmentation est la résultante 
(+4.7%) et des revenus des entreprises du gouvernement (+4.3%) alors que les transferts fédéraux seront en baisse (-6.0%). Pour 
2025-2026, les revenus devraient croître de 4.2%, grâce à une hausse de 3.8% des revenus autonomes excluant ceux des 

s 
fédéraux devraient rebondir de 3.5%. Pour les années suivantes, les revenus devraient croître à 4.6% en 2026-27, à 2.9% en 2027-28 
et à 2.6% en 2028-29.  

▪ Perspectives de dépenses : Pour 2024-2025, les dépenses augmenteront de 4.4% pour atteindre 157.6 milliards $. Cette hausse 
enter 

de 1.2%. Pour 2025-26, les d
dépenses de portefeuille et une baisse du service de la dette de 1.8%. Pour les années suivantes, les dépenses devraient augmenter 
de 2.2% en 2026-27, de 2.7% en 2027-2028, puis de 2.6% en 2028-2029.  

▪ Nouvelles mesures :  Le Budget 2024-2025 prévoit des initiatives additionnelles de 8.8 milliards $ 8-2029, dont 317 millions $ 
qui ont déjà été encourus au cours  2023-2024 et 1.9 milliard $ qui seront encourus dès cette année, mais 
également des économies à hauteur de 2.9 milliards $ 
en partie les dépenses additionnelles.  
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Nommé « Priorités santé | éducation », le Budget comprend 4.9 milliards $ en nouvelles initiatives sur 5 ans pour ces deux piliers de 

, dont 1.1 milliard $ -2025. Pour les initiatives en santé, le Budget alloue des sommes supplémentaires de 3.7 
 pour notamment accélérer le 

 du 
), assurer le maintien et la qualité des soins et des services aux aînés (1.1 milliard $ pour 

notamment le soutien à domicile, les résidences privées pour aînés, les maisons des aînés et les CHSLD) et consolider les services 
sociaux pour les jeunes et les personnes vulnérables (738 millions $). En éducation, le Budget comprend une somme additionnelle 
de 818.7 millions $ sur 5 ans pour favoriser la réussite éducative des jeunes. Pour ce faire, le gouvernement investit pour soutenir la 
réussite des élèves (544 millions $ 
gouvernance scolaire attraction et la rétention du personnel scolaire (114 millions $), soutenir les organismes partenaires 

Finalement, pour promouvoir la 
réussite aux études supérieures, le gouvernement investira 420.5 millions $ sur 5 ans afin de favoriser la réussite et la rétention des 
étudiants universitaires (370 millions 
(43 millions $) et accroître le nombre de logements étudiants et entretenir le parc immobilier (8 millions $).  

Dans un deuxième temps, le Budget prévoit investir $2.0 milliards sur 5 ans afin de soutenir les Québécois et les collectivités. Pour 
ce faire, 

ment, 
appu ités (441 millions $ pour 

ulture et 
angements climatiques (128 

millions $. Comprend aussi la révision du programme Roulez Vert pour les véhicules électriques afin de mettre fin au programme en 
janvier 2027). 

Le troisième axe du Budget 2024-2025 alloue une somme de 1.9 milliard $ sur 5 ans pour agir sur les priorités économiques. Des 

pour la mise en 
euriat), 

accroître la main-
tribuer à la prospérité 

des régions (889 millions $ pour le secteur forestier, la mobilité et le dynamisme des régions, le développement du secteur 
bioalimentaire, le secteur touristique et les partenariats avec les Premières 
des personnes immigrantes (400 millions $). 

Finalement, le Budget prévoit des économies/revenus additionnels 
. 

en emploi des  (252 millions $), une révision des  du secteur des TI (875 
-2026) et une 

augmentation de la taxe sur les cartouches de cigarettes. 

 

▪ Fardeau de la dette : 
en proportion du PIB dans le cadre de sa Loi sur la réduction de la dette et instituant le Fonds des générations au lieu de la dette 

ls 
sont retranchés les actifs financiers. Cette mesure permet une meilleure comparaison entre les provinces et au niveau international. 
La nouvelle cible du gouvernement vise à faire diminuer graduellement le ratio dette nette sur PIB à 30%, ce qui est près de la 
moyenne des provinces canadiennes.  

23. Selon 
- diaire a été 
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établie à 33% pour 2032- -25, la dette nette en proportion du PIB devrait augmenter à 40.3% et 
à 41.0% les années suivantes. Par la suite, ce ratio devrait connaître une baisse graduelle pour atteindre 39.5% en 2028-29. Selon 
cette prévision, une baisse de seulement 1.4 p.d.
baisse de 9.5 points de pourcentage devra être réalisée dans les 9 années subséquentes pour respecter la cible. 

 

Pour 2023-24, le service de la dette  $
service de la dette devrait ensuite croître de 1.2% en 2024-25, diminuer de 1.8% en 2025-26 et augmenter de 5.6% en 2026-27. En 
proportion des revenus, le service de la dette est prévu à 6.4% en 2024-25. Pour les années à venir, il devrait augmenter à 6.5% en 
2024-25, puis diminuer à 6.1% en 2025-2026, avant de repartir à la hausse à 6.2% en 2026-2027, 6.5% en 2027-28 et 6.7% en 2028-
2029.  

▪ : Les activités d'emprunt au cours de l'année sortante (2023-24 21.5 milliards $, soit 8.1 milliards $ 
de moins que prévu lors du budget de mars 2023. ue le gouvernement, « c principalement 

tion 
». À ce jour, 34% des emprunts ont été réalisés sur les marchés financiers étrangers, 

comparativement à 19 , et qui est au-delà la moyenne des 10 dernières années qui fut de 27%. Le gouvernement 

la prise en compte des swaps, la dette est entièrement libellée en dollars canadiens. Pour 2024-2025, le programme de financement 
du gouvernement prévoit des emprunts de 36.5 milliards $ en moyenne 
de 28.4 milliards $ par année.  

 

▪ Notes actuelles du crédit à long terme  S&P: AA- -, Stable  

[Se reporter à notre publication Provincial Ratings Snapshot pour des informations complémentaires sur les facteurs/considérations 
particuliers concernant la notation du crédit] 
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indirecte de la Banque Nationale du Canada. La Banque Nationale du Canada est une société ouverte inscrite à la Bourse de Toronto.   

Les renseignements contenus aux présentes ont été obtenus de sources que nous croyons fiables, mais ils ne sont pas garantis, peuvent être incomplets et modifiés sans 

préavis.  Les renseignements sont à jour à la date indiquée dans le présent document.   Ni le ou les auteurs ni FBN n assument quelque obligation que ce soit de mettre 

ces renseignements à jour ou de communiquer tout fait nouveau concernant les sujets ou les titres évoqués. Les opinions exprimées sont fondées sur 
du ou des auteurs de ces renseignements, et elles ne doivent pas être interprétées comme une sollicitation ou une offre visan

mentionnés dans les présentes, et rien dans le présent rapport ne constitue une déclaration selon laquelle toute stratégie ou recommandation de placement contenue 
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renseignements avant de prendre ou d omettre de prendre toute mesure que ce soit en lien avec les titres ou les marchés qui sont analysés dans le présent rapport. Il 

importe de ne pas fonder de décisions de placement sur ce seul rapport, qui ne 
motiver une décision de placement. 

à vous si FBN ou toute société affiliée distribuant 
 votre disposition par quelque loi ou règlement que ce soit dans quelque territoire que ce 

soit.  Avant de lire le présent rapport, vous devriez vous assurer que FBN a l autorisation de vous le fournir en vertu des lois et règlements en vigueur.  

Marchés financiers Banque Nationale du Canada est une marque de commerce utilisée par Financière Banque Nationale et National Bank of Canada Financial Inc.  

Résidents du Canada 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent appliquer toute stratégie de négociation décrite dans les présentes pour leur propre compte ou sur une base discrétionnaire pour le 
compte de certains clients; elles peuvent, à mesure que les conditions du marché changent, modifier leur stratégie de placement, notamment en procédant à un 

désinvestissement intégral.  Les positions de négociation de FBN et de ses sociétés affiliées peuvent également être contraires aux opinions exprimées dans le présent rapport. 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent intervenir comme conseillers financiers, placeurs pour compte ou preneurs fermes pour certains émetteurs mentionnés dans les 

présentes et recevoir une rémunération pour ces services.  De plus, FBN et ses sociétés affiliées, leurs dirigeants, administrateurs, représentants ou adjoints peuvent détenir 

ur les marchés publics ou autrement.  FBN, ses 

sociétés affiliées peuvent agir à titre de teneurs de marché relativement aux titres mentionnés dans le présent rapport.  Le présent rapport ne peut pas être considéré 

comme indépendant des intérêts exclusifs de FBN et de ses sociétés affiliées. 
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Résidents du Royaume-Uni 

Union européenne établies pour promouvoir 
terdiction concernant la négociation préalable à la diffusion de la recherche en 

matière de placement. FBN a approuvé le contenu du présent rapport, dans le cadre de sa distribution aux résidents du Royaume-
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 ni des conseils juridiques, fiscaux ou de placement.  FNB et sa société mère, ou des sociétés de la Banque Nationale du Canada ou 

membres du même groupe qu elle, ou leurs administrateurs, dirigeants et employés peuvent dé

placements ou des placements c  peuvent à 
à titre de contrepartistes ou de mandataires. 

Elles peuvent agir à titre de teneurs de marché pour ces placements connexes ou avoir déjà agi à ce titre, ou peuvent agir à 
-ci ou avo

il se peut que vous ne récupériez pas la somme investie.  Le rendement passé n est pas garant du rendement futur.  Si un placement est libellé en devises, les variations 

de change peuvent avoir un effet défavorable sur la valeur du placement.  Il peut s avérer difficile de vendre ou de réaliser des placements non liquides, ainsi que d obtenir 

de l information fiable concernant leur valeur ou l tendue des risques auxquels ils sont exposés.  Certaines opérations, notamment celles qui concernent les contrats à 

terme, les swaps, et autres produits dérivés, soulèvent un risque sérieux et ne conviennent pas à tous les investisseurs. Les placements prévus dans le présent rapport ne 

sont pas offerts aux clients particuliers, et le présent rapport ne doit pas leur être distribué (au sens des règles de la Financial Conduct Authority).  Les clients particuliers 

ne devraient pas agir en fonction des renseignements contenus dans le présent rapport ou s y fier. Le présent rapport ne constitue pas une offre de vente ou de 
souscription, ni la sollicitation d  

r de tels contrats ou engagements.  

-Uni au sens des règles de la Financial 
Conduct Authority. FBN est autorisée et réglementée par la Financial Conduct Authority au Royaume-Uni, et à son siège social au 70 St. Mary Axe, London, EC3A 8BE.  

 Royaume-Uni. 

Résidents des États-Unis 

En ce qui concerne la distribution du présent rapport aux États-Unis, National Bank of Canada Financial Inc. (« NBCFI ») qui est réglementée par la Financial Industry 
Regulatory Authority (FINRA) et est membre de la Securities Investor Protection Corporation (SIPC), membre du groupe de FBN, endosse la responsabilité du contenu du 

présent rapport, sous réserve des modalités susmentionnées. Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet du présent rapport, les résidents des États-Unis doivent 
communiquer avec leur représentant inscrit de NBCFI. 

-
-Unis applicables aux rapports de recherche. 

Résidents de HK  

n permis de la Securities and Futures 
 de valeurs mobilières) et de type 3 (négociation avec effet de levier sur le 

aminé ni vérifié par aucune autorité de 

réglementatio , une offre ou une 
cune transaction. Aucun des émetteurs de produits, ni NBCFMA 

modifications de quelque information que 
ce soit et aucun des susmenti  

torisée par la SFC et ces informations 
seront uniquement mises à la disposition de personnes qui sont des investisseurs professionnels [au sens de « Professional Investors », tel que défini par la Securities and 
Futures Ordinance of Hong Kong (« SFO »)]. Si vous avez des doutes quant à votre statut, vous devriez consulter un conseiller financier ou communiquer avec nous. Ce 
document n roduit qui y est mentionné ne sont 
visés par une autorisation de vente de la SFC. Prière de vous reporter au prospectus du produit pour des renseignements plus détaillés.  

 comprennent des intérêts multiples en 
termes de conseils, transactionnels et financiers, dans les valeurs mobilières et instruments qui peuvent être achetés ou vendus par NBCFMA ou les membres de son groupe, 

e de telles valeurs mobilières ou de 
tels instruments. Aucune autre entité au sein du groupe de la Banque Nationale du Canada, y compris la Banque Nationale du Canada et Financière Banque Nationale 

g Kong; (iii) commercialiser activement leurs 

services auprès du public de Hong Kong.  

 

Le présent rapport ne peut être reproduit en totalité ou en partie, ni distribué, publié ou mentionné de quelque manière que ce soit, ni ne le peuvent les renseignements, 
entement préalable et écrit de la FBN. 

 

 


