
L’investissement des entreprises  
se dépLace vers L’ouest

La part de l’investissement des entreprises dans le produit intérieur brut est 
demeurée plutôt stable au cours de la dernière décennie, aux alentour de 20 %. 
Sa composition a cependant beaucoup changé au cours de cette période, comme 
le démontre une récente analyse de Statistique Canada1. Pour le comprendre,  
il faut désagréger l’investissement total des entreprises en plusieurs composantes. 
On distingue en premier lieu l’investissement des entreprises privées de celui 
des entreprises du secteur public. L’investissement des entreprises privées est 
par la suite divisé entre l’investissement dans le secteur de la construction rési-
dentielle et l’investissement dans l’ensemble des autres secteurs, que l’on appelle 
l’investissement non résidentiel. Pour finir, l’investissement non résidentiel est 
séparé en deux composantes, soit l’investissement en construction non résiden-
tielle (usines, commerces, travaux de génie, etc.) et l’investissement en machines 
et en matériel (M&M). Le tableau ci-dessous permet de mieux comprendre  
la désagrégation de l’investissement en ses composantes. 

Investissement des entreprises et ses composantes, taux de croissance  
annuel moyen (TCAM) de 2000 à 2011 et part des principales composantes  
dans l’investissement total

Valeur en  
milliards de 

dollars
%

Part dans 
l’investissement 

total (%)

2000 2011 TCAM 2000 2011

Investissement total des entreprises 194,9 365,2 5,9

1-Investissement des entreprises du secteur public 24,3 57,8 8,2 12,5 15,8

2-Investissement des entreprises privées 170,6 307,4 5,5

 2.1-Investissement en construction résidentielle 41,2 95,6 7,9 21,1 26,2

 2.2-Investissement non résidentiel 129,4 211,8 4,6 66,4 58,0

  2.2.1-Investissement en construction  
  non résidentielle 48,8 120,7 8,6

  2.2.2-Investissement en machines et en matériel 80,6 91,1 1,1

Source : Statistique Canada, tableau CANSIM 029-0005.
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L’investissement total des entreprises a augmenté de 5,9 % 
par année, en moyenne, entre 2000 et 2011. Parmi ses trois 
composantes principales, c’est l’investissement non résidentiel 
qui a enregistré le taux de croissance annuel moyen le plus 
faible au cours de cette période, soit 4,6 %, alors que l’inves-
tissement public et l’investissement dans le secteur de la 
construction résidentielle ont progressé en moyenne de 8,2 % 
et 7,9 % par année, respectivement. En conséquence, la part 
de l’investissement non résidentiel dans l’investissement total  
a diminué, passant de 66 % en 2000 à 58 % en 2011.

La composition de l’investissement non résidentiel a également 
changé considérablement au cours de cette période. En effet, 
l’investissement en construction non résidentielle a progressé  
de façon soutenue, à un rythme annuel moyen de 8,6 %, com-
parativement à seulement 1,1 % pour l’investissement en M&M. 
Ce résultat s’explique en bonne partie par l’augmentation  
de l’activité dans le secteur de l’exploitation minière, pétrolière 
et gazière au cours de la première décennie des années 2000 
combinée au ralentissement de l’activité dans le secteur de la 
fabrication. L’investissement dans le secteur de l’exploitation 
minière, pétrolière et gazière s’est accru de 10,9 % par année,  
en moyenne, entre 2000 et 2011. Or, dans ce secteur, les investis-
sements en construction (usines, travaux de génie) sont environ 
quatre fois plus importants que les investissements en M&M. 
Dans le secteur de la fabrication, c’est l’inverse : les investisse-
ments en construction sont quatre fois mois importants que les 
investissements en M&M. Or, l’investissement a diminué  
de 2,4 % par année, en moyenne, dans le secteur de la fabrica-
tion au cours de cette période. En conséquence, la part  
de l’investissement en M&M dans l’investissement non résiden-
tiel a significativement diminuée, passant de 62 % en 2000,  
à seulement 43 % en 2011.

Comme les activités d’exploitation minière, pétrolière  
et gazière sont concentrées dans l’ouest du pays, et que  
le secteur de la fabrication est plus important dans l’est,  
il s’ensuit que les investissements non résidentiels ont migré 
vers les provinces de l’Ouest. La part de l’investissement  
non résidentiel de l’Alberta dans le total canadien a même 
surpassé celle de l’Ontario en 2011 (32,7 % contre 25,8 %).

En 2012, la croissance de l’investissement des entreprises 
dans le secteur de l’extraction minière, pétrolière et gazière  
a ralenti considérablement et elle devrait être négative  
en 2013, selon les données sur les intentions d’investissement. 
Dans la fabrication, l’investissement des entreprises s’est 
accru à un bon rythme en 2012, mais la croissance s’annonce 
faible en 2013 (Graphique).

Pour l’ensemble des entreprises, la croissance de l’investis-
sement en M&M s’est accélérée un peu en 2012, mais elle 
ralentira en 2013, ce qui est inquiétant. En permettant aux 
entreprises d’intégrer la plus récente technologie à leur 
processus de production, ce type d’investissement rend les 
travailleurs plus efficaces et entraîne donc une augmentation 
de la productivité du travail. Or, la faible croissance de la 
productivité du travail au Canada depuis le début des années 
2000 comparativement à celle de plusieurs autres pays  
industrialisés s’explique en bonne partie par la faiblesse  
de l’investissement en M&M. Espérons qu’à plus long terme  
la tendance s’inversera, car les entreprises canadiennes 
doivent à tout prix augmenter leur productivité pour  
demeurer compétitives. 
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canada Retour

Force est de constater que l’économie canadienne 
n’est pas très vigoureuse depuis quelques mois.  
La production stagne, la consommation est faible  
et l’emploi est en baisse. La confiance des entreprises 
s’est également affaiblie récemment. La situation 
devrait s’améliorer au cours des prochains mois, mais 
selon les prévisionnistes il faudra attendre 2014 avant 
que l’économie retrouve un bon rythme de croisière.

Le recul du PIB réel a été temporaire
Après un recul de 0,2 % en décembre, le PIB réel a augmenté  
de 0,2 % en janvier. C’est le secteur de la fabrication qui  
a enregistré la plus forte croissance mensuelle, soit 1,2 %, mais 
celle-ci suivait une baisse de 1,9 % en décembre. La production 
manufacturière, qui compte pour 11 % de la production totale,  
a récupéré une bonne partie du terrain perdu durant la réces-
sion en 2010, mais a peu progressé en 2011 et stagne depuis 
le début de 2012 (Graphique). Le commerce de gros  
a également rebondit en janvier, enregistrant une progres-
sion de 0,9 % après une diminution de même ampleur  
en décembre. Le secteur de l’extraction minière, pétrolière  
et gazière a progressé de 0,2 %, une quatrième hausse d’affilée.

L’emploi régresse
Après avoir gagné 50 700 postes en février, le marché du travail 
en a perdu 54 500 en mars, la presque totalité dans l’emploi 
à temps plein (-54 000). Le chômage a légèrement augmenté, 
passant de 7,0 % à 7,2 %. La baisse de l’emploi en mars est 
principalement attribuable à trois secteurs : l’administration 

publique, le secteur de l’hébergement et de la restauration  
et la fabrication. Dans la fabrication, il s’agit du troisième 
recul mensuel d’affilée : 71 400 emplois ont été perdus dans 
ce secteur depuis le début de 2013. Avec l’appréciation  
du dollar canadien et la concurrence des pays émergents,  
la dernière décennie a été très difficile à traverser pour 
le secteur de la fabrication. Les pertes d’emploi ont été 
immenses et la part de l’emploi de ce secteur dans l’emploi 
total, qui se situait à 15 % en 2003, est passée sous la barre  
de 10 % en 2013 (Graphique).

Le solde commercial se détériore légèrement
Une baisse de 0,6 % des exportations entre janvier et février, 
combinée à une hausse de 0,1 % des importations sur la même 
période, a fait augmenter le déficit commercial de 746 millions 
de dollars en janvier à 1,0 milliard de dollars en février.  
Ce sont les exportations de produits en métal et de produits 
minéraux non métalliques qui ont le plus contribué à la baisse 
des exportations. Les importations ont augmenté dans  
un grand nombre de secteurs, mais la hausse a été en bonne 
partie annulée par un important recul des importations  
de produits énergétiques. Le surplus commercial avec les 
États-Unis a diminué, passant de 3,9 à 3,4 milliards de dollars 
de janvier à février, tandis que le déficit commercial avec les 
pays autres que les États-Unis reculait, passant de 4,6 à 4,4 
milliards de dollars. 
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états-unis Retour

Selon les plus récents indicateurs, l’économie améri-
caine se raffermit, mais plus lentement qu’espéré. 
Même si la situation sur le marché du travail reste 
précaire et que la confiance des consommateurs s’en 
ressent, l’emploi poursuit néanmoins sa remontée.  
Par ailleurs, le marché du logement reprend graduel-
lement de la vigueur. Les prévisionnistes restent opti-
mistes et anticipent une accélération de la croissance 
au cours de l’année.

La croissance de l’emploi ralentit
L’emploi non agricole a augmenté de 88 000 en mars, après 
des gains de 148 000 et 268 000 en janvier et en février.  
Le taux de chômage est passé de 7,7 % en février à 7,6 % 
en mars. Le nombre de travailleurs découragés, soit les 
personnes qui se sont retirées de la population active parce 
qu’elles sont convaincues qu’elles ne trouveront pas d’emploi, 
se situait à 803 000 en mars, à peu près au même niveau  
qu’il y a un an. L’emploi s’est accru de 14 800 dans le secteur  

de la construction résidentielle au cours du mois passé. 
Malgré la tendance à la hausse de l’emploi amorcée dans  
ce secteur depuis quelques temps, le niveau actuel est bien 
loin de celui auquel il se situait avant la formation de la bulle 
immobilière (Graphique).

Le marché du logement remonte la côte
Après avoir reculé de 7,3 % en janvier par rapport au mois 
précédent, les mises en chantier ont enregistré une croissance 
mensuelle de seulement 0,8 % en février. Sur un horizon  
de plus long terme, mesuré par la moyenne des six derniers  
mois, la tendance à la hausse des mises en chantier se poursuit 
néanmoins, tant dans le segment des maisons individuelles 
que dans celui des logements collectifs. Les ventes résidentielles 
ont également augmenté de 0,8 % en février par rapport  
au mois précédent. Au rythme actuel des ventes, il faudrait 
4,7 mois pour écouler le stock de maisons à vendre, soit  
pratiquement le même délai que celui qui prévalait avant  
la formation de la bulle immobilière (Grahique). 

Les ventes au détail reprennent une partie  
du terrain perdu
Les ventes au détail ont repris une partie du terrain perdu  
en décembre, en augmentant de 1,0 % en janvier après  
un recul de 2,4 % le mois précédent. Les ventes de véhicules 
automobiles et de leurs pièces ont progressé de 2,8 %, neutra-
lisant en partie la baisse de 6,5 % enregistrée en décembre. 
En termes réels, c’est-à-dire ajustées pour tenir compte des 
variations de prix, les ventes au détail sont demeurées stables 
en janvier. Les ventes au détail correspondent à peu près  
à la consommation de biens des ménages, qui comptent pour 
45 % des dépenses totales des ménages en biens et services. 
Après avoir rebondi après la récession, la croissance de la 
consommation de biens a graduellement ralenti depuis  
(Graphique). Il se peut que le taux d’endettement des 
ménages, qui est très élevé, freine la consommation. 
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pétroLe et doLLar canadien Retour

Le prix du pétrole remonte, le dollar canadien 
reste stable
Des résultats meilleurs que prévu pour l’emploi et la production  
industrielle en février aux États-Unis ont fait remonter le cours 
du baril de pétrole au début du mois de mars. La hausse  
a toutefois été freinée au milieu du mois par les inquiétudes 
concernant la situation financière de Chypre et le rejet, par  
le parlement, du plan de sauvetage proposé par la zone euro 
et le FMI. Après la conclusion d’une entente entre le gouver-
nement chypriote et ses partenaires internationaux, le prix  
du pétrole brut a repris son ascension. Pour sa part, la valeur 
du dollar canadien est restée stable, oscillant autour  
de 0,98 $É.-U. 

Les taux d’intérêt Retour

Le taux directeur ne devrait pas  
augmenter en 2013
La prochaine date d’établissement du taux directeur par 
la Banque du Canada est le 17 avril. La banque centrale 
publiera le même jour son Rapport sur la politique moné-
taire qui contiendra ses prévisions de la croissance du PIB 
réel et du taux d’inflation. Selon le Consensus, qui regroupe 

les prévisions d’un grand nombre d’institutions financières 
canadiennes, la croissance économique demeurera faible  
en 2013 : le PIB réel devrait progresser de seulement 1,6 % 
par rapport à l’année précédente. Dans ces conditions,  
la banque centrale ne relèvera sans doute pas le taux d’intérêt  
en 2013. En fait, la majorité des prévisionnistes n’anticipent 
pas de hausse avant le troisième trimestre de 2014.  

La confiance des consommateurs reste faible
L’indice de confiance des consommateurs du Conference 
Board est passé de 68,0 en février, à 59,7 en mars (1985=100). 
Les consommateurs restent pessimistes : le pourcentage 
de ceux qui considèrent que la conjoncture économique est 
mauvaise est presque deux fois plus élevé que le pourcentage 
de ceux qui sont d’avis qu’elle est bonne, soit 29,3 % contre 

16,0 %. La perception de la situation sur le marché du travail 
est également très négative : seulement 9,4 % des répondants 
pensent que les emplois sont abondants alors que 36,2 % esti-
ment au contraire qu’il est très difficile de trouver du travail. 
Enfin, les répondants qui anticipent une détérioration des 
perspectives à court terme sont plus nombreux que ceux qui 
prévoient une amélioration (18,3 % contre 14,4 %). 
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conditions du crédit aux entreprises Retour

La croissance du crédit bancaire reste vigoureuse
Le crédit à court terme consenti par les banques à charte  
aux entreprises a augmenté de 7,9 % en février par rapport  
au mois précédent tandis que le crédit à long terme progres-
sait de 7,4 %. Sur un horizon de douze mois, la croissance 
du crédit bancaire consenti aux entreprises poursuit une 
tendance à la hausse depuis le mois de juin 2011 (Graphique). 
Le taux d’intérêt effectif (une moyenne pondérée de divers 
taux d'intérêt bancaires et de taux d'intérêt des marchés, 
applicables à de nouveaux prêts consentis à des entreprises 
non financières) est demeuré bas et stable au cours des der-
nières semaines. Il s’établissait à 3,2 % à la fin de mars. 
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confiance des pme Retour

La confiance des entreprises s’affaiblit
En mars, l’indice du baromètre des affaires de la FCEI  
a perdu le terrain qu’il avait gagné au cours des deux mois  
précédents. En effet, l’indice a reculé de 3,3 points pour 
s’établir à 62,9, soit légèrement au-dessus du niveau où il se 
situait en décembre 2012 (62,6). La confiance des proprié-
taires de PME s’est détériorée dans quatre provinces :  
la Nouvelle-Écosse, le Nouveau-Brunswick, l’Ontario  
et l’Alberta. L’Alberta demeure quand même parmi les 
provinces où les entreprises sont les plus optimistes, mais 
l’Ontario est maintenant en queue de peloton, juste devant 
les Maritimes (Graphique). Le Québec a pour sa part enre-
gistré une troisième hausse mensuelle consécutive, ce qui  
a propulsé la confiance de ses PME à son niveau le plus  
élevé depuis mars 2011. 
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indicateurs cLés — canada Retour

Indicateurs clés — Canada Passé
2009   2010   2011   2012

2012
T1       T2       T3       T4

2013
Plus récent

Prévisions 
2013   2014

PIB réel (% croissance) -2,8 3,2 2,6 1,8 1,2 1,9 0,7 0,6 Jan 0,2 1,6 2,4

Dépenses en machinerie & équipement (% croissance) -20,4 13,7 10,7 3,7 6,5 0,1 2,1 1,2 3,1 6,1

Profits des sociétés avant impôts (% croissance) -48,9 70,4 22,8 -3,1 -24,0 -19,4 1,3 18,2 1,2 5,7

Production industrielle (% croissance) -10,9 6,3 3,8 1,1 -0,7 1,5 -2,4 -0,6 Jan 0,7 0,8 2,7

Prix des produits industriels (% croissance) -3,5 1,0 4,6 0,6 0,9 0,9 -2,5 0,2 Feb 1,4 0,8 2,1

Construction non-résidentielle (% croissance) -18,6 15,0 10,2 8,0 9,2 14,5 -2,1 6,5

Mises en chantier (‘ 000 unités) 148 191 193 215 205 231 222 202 Feb 178 176 173

Dépenses personnelles (% croissance) 0,1 3,5 2,4 1,9 2,2 0,5 2,8 2,7 2,0 2,2

Prix à la consommation (% croissance) 0,3 1,8 2,9 1,5 2,0 0,2 0,1 1,4 Feb 1,2 1,3 2,0

Emploi (% croissance) -1,6 1,4 1,5 1,2 0,8 2,6 0,6 2,4 Mar -0,3

Taux de chômage (%) 8,3 8,0 7,5 7,3 7,4 7,3 7,3 7,2 Mar 7,2 7,1 6,9

Indice de confiance des PME (FCEI) 57,7 66,7 66,4 63,9 66,3 64,4 61,0 63,7 Mar 62,9

Indice de confiance des manufacturiers (FCEI) 56,0 68,6 67,2 66,7 69,0 67,2 65,3 65,2 Mar 63,5

Sources : Statistique Canada, Consensus Economics et Fédération canadienne de l'entreprise indépendante, Taux de croissance annuel, taux de croissance  
trimestriel à taux annuel et taux de croissance mensuel.


