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Changements dans la composition de
I'investissement agrégé

Par Cyndi Bloskie, Valérie Gaudreault et Guy Gellatly

Le présent article de la série Apercus économiques traite de la composition des dépenses d’investissement au Canada. I fait ressortir
les principaux changements qui se sont produits dans la répartition des dépenses en immobilisations au cours des dix derniéres
années, alors que les investissements en actifs structurels se sont intensifiés dans les industries et les régions axées sur les ressources.
L’article présente aussi les estimations provisoires pour 2012 et les intentions d’investissement pour 2013, publiées en février
2013. 11 fait partie d’une série d’articles publiés dans Apergus économiques, dont I'objet est doffrir des renseignements sur I'évolution

constante de I'économie canadienne.

Dans la foulée de la récession de 2008-2009, les dépenses
en immobilisations ont grandement contribué a la croissance de
la productivité réelle. Les investissements non résidentiels des
entreprises dans les ouvrages de construction et les machines
et le matériel, qui représentent environ la moitié de toutes les
dépenses d'investissement au Canada, ont progressé au cours de
12 des 13 derniers trimestres'. Depuis le creux qu’a atteint la
production réelle au deuxi¢me trimestre de 2009, le volume des
investissements non résidentiels en immobilisations faits par les
entreprises a augmenté de 37 % et des hausses comparables ont
été observées dans les ouvrages de construction et les machines
et le matériel. Au cours des plus récents trimestres, les ouvrages
de construction se sont classés au premier rang des dépenses

d’investissement, avant d’afficher des baisses au troisiéme
trimestre de 20122,

Cross (2011) a constaté que lors de la récente reprise, les
dépenses non résidentielles en immobilisations des entreprises
ont accéléré plus rapidement que lors des périodes de reprise
antérieures et il a mis en évidence les changements a plus long
terme dans la composition industrielle des investissements des
entreprises avec, en premier lieu, la croissance observée dans les
secteurs de I'énergie et de I'exploitation miniére.

Les données sur les dépenses et les intentions en matiére
d’investissement suscitent beaucoup d’intérét en raison de
lIinfluence favorable des dépenses en immobilisations sur la
croissance de la productivité. A partir de données tirées des
Comptes canadiens de productivité, Baldwin et Gu (2009)
montrent que les changements 4 long terme de la productivité des
entreprises sont principalement attribuables a une intensification
du capital, Ccest-a-dire le volume des immobilisations
(machines et matériel et ouvrages de construction) et des actifs
structurels disponibles pour soutenir la production de biens
et de services, mesuré par le nombre d’unités de travail. De

1961 a 2008, la productivité du travail au Canada a augmenté
de 2,0 % en moyenne par année; une proportion de 1,3 % de
cette augmentation annualisée de 2,0 % est attribuable a une
intensification du capital. Les variations de lintensification
du capital dépendent des flux de services dont les entreprises
bénéficient grice a leurs investissements actuels et leurs stocks
accumulés de leurs investissements passés.

Les derniéres analyses des tendances en matiére
d’investissement au Canada sont fondées sur les types
d'immobilisations acquises. Sharpe et Andrews (2012) ont
examiné I'écart persistant entre le volume des investissements
en technologie de I'information au Canada et aux Etats-Unis,
en se concentrant sur les immobilisations étroitement liées a
lamélioration de la productivité des entreprises. Le Conference
Board du Canada (2013) a également attiré l'attention sur la
technologie incorporée dans de nombreux investissements en
machines et matériel, soulignant la mesure dans laquelle les
taux d’'investissement en machines et matériel au Canada est 2 la
traine par rapport a ceux des autres pays de 'TOCDE?.

Le présent article examine la structure des dépenses
d’investissement au Canada 4 partir des données sur les
intentions d’investissement privé et public publiées en février
2013 — les estimations provisoires pour 2012 et les intentions
pour 2013 — et met en évidence les changements 4 long terme
dans la composition industrielle des dépenses d’investissement
depuis le début de I'essor des produits de base. Les tendances en
matiére d'investissement des entreprises au cours des dix derniéres
années sont comparées a celles des industries du secteur public
et du logement résidentiel. Les dépenses d'investissement des
entreprises sont examinées plus en détail, de maniére & mettre
en évidence la transition vers une composition axée sur les actifs
structurels dans les régions axées sur les ressources. Les données
sur les intentions pour 2013 servent a compléter 'analyse de ces
tendances a long terme.

1.De 2000 a 2011, les dépenses non résidentielles en immobilisations des entreprises pour les structures et les machines et le matériel représentaient, en moyenne, environ 45 %
de toutes les dépenses annuelles en investissement. Les données sur la production et les composantes du PIB en termes de dépenses peuvent étre consultées dans le tableau

CANSIM 380-0064.

2.Pour une vue d’ensemble des principaux agrégats économiques de la période qui a suivi la récession, voir Bloskie et Gellatly (2012).
3.Pour une vue d'ensemble des études sur la technologie et la productivité axées sur les entreprises a partir des enquétes de Statistique Canada, voir Baldwin et Gellatly (2007).
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Données sur les dépenses d’investissement

Statistique Canada publie des données annuelles sur les
dépenses et les intentions d'investissement tirées d'une enquéte
sur échantillon menée auprés de quelque 28 000 organismes des
secteurs public et privé*. Les dépenses combinées de ces derniéres
sont réparties entre trois secteurs : le secteur des entreprises, le
secteur public (santé, éducation et administration publique)
et les investissements en logements résidentiels. L’ensemble
des dépenses effectuées par les organismes des secteurs public
et privé dans le secteur des entreprises est appelé ci-apres
« investissement des entreprises »°.

Les dépenses en immobilisations sont réparties en deux
grandes catégories d'immobilisations : 1) les investissements
dans les ouvrages de construction, qui comprennent les dépenses
liées a la construction de logements et les dépenses non liées au
logement pour la construction d'immeubles a bureaux, d’usines,
d’installations de services publics, de routes, d’égouts ou de
ponts; et 2) les investissements dans les machines et le matériel,
qui comprennent les dépenses liées a 'acquisition d’ordinateurs,
d’automobiles et d’équipement de bureau.

Les dépenses d'investissement agrégées représentent environ
20 % du produit intérieur brut annuel du Canada, pourcentage
qui est demeuré essentiellement stable depuis dix ans®. De 2000
a 2011, les dépenses d’investissement agrégées, exprimées en
dollars courants, sont passées de 194,9 milliards de dollars a
365,2 milliards de dollars, ce qui correspond a une croissance
moyenne de 6 % par année. Les chiffres provisoires réels pour
2012 établissent les investissements 2 391,5 milliards de dollars,
alors que les intentions pour 2013 s’élévent a 398,2 milliards de

Graphique 1
Dépenses en immobilisations par secteur
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dollars (voir graphique 1). Les dépenses en immobilisations au
titre de la construction et des machines et matériel par le secteur
des entreprises représentent la majeure partie des dépenses
d’investissement globales.

Les dépenses non résidentielles des entreprises
représentent un investissement agrégé moindre

Alors que le ratio des investissements en immobilisations
au produit intérieur brut est resté stable, la composition des
dépenses en immobilisations au Canada a beaucoup changé au
cours des dix dernieres années. Les dépenses nominales non
résidentielles en immobilisations du secteur des entreprises ont
augmenté de 76 % entre 2000 et 2012, passant de 129,4 milliards
de dollars en 2000 a 227,4 milliards de dollars en 2012. Au cours
de cette période, toutefois, la contribution relative du secteur
des entreprises aux dépenses d’investissement agrégées a reculé,
passant de 66 % en 2000 a 58 % en 2012. Cette situation reflete
en partie les tendances en matié¢re d’'investissement du début des
années 2000, alors qu'on constatait une croissance accrue du
marché du logement et des investissements des administrations
publiques. Lesinvestissements non résidentiels des entreprises ont
affiché une croissance négative en 2002 (-3,4 %), sous l'influence
de baisses dans les secteurs de I'information et de la culture, de
la fabrication et de I'exploitation mini¢re. En comparaison, les
investissements dans le logement et dans le secteur public ont
augmenté de 19 % et de 11 %, respectivement, cette année-1a. Par
conséquent, la contribution des investissements des entreprises
au total des dépenses en immobilisations a baissé pour se situer a
60 % en 2002, étant demeurée relativement stable jusqu’en 2008.

Au milieu des années 2000, on a constaté de fortes hausses
annuelles des dépenses d’investissement pour toutes les
composantes principales des dépenses en immobilisations. Le
secteur des entreprises a enregistré des augmentations annuelles
a deux chiffres de 2004 4 2006, principalement sous 'influence
des investissements dans les secteurs de l'exploitation miniére
et de l'exploitation pétroliére et gaziére, les prix des produits
de base étant alors en hausse. Les investissements dans le
secteur public et le logement ont aussi affiché une croissance
a deux chiffres durant deux de ces trois années. Les dépenses
d’investissement agrégées ont continué d’augmenter avant la
récession, bien qu'a un rythme plus modeste, avant de reculer
de 12 % en 2009. Les investissements non résidentiels des
entreprises ont baissé de 17 % au cours de la méme année, alors
que les investissements dans le logement ont diminué de 12 %.
En revanche, les investissements du secteur public ont progressé
de 6 %. La contribution des dépenses non résidentielles des
entreprises a 'investissement agrégé a donc reculé a 56 % en 2009
et s'est maintenue a ce niveau en 2010, alors que les dépenses en
immobilisations dans chacun de ces trois secteurs ont rebondi.

4 11 s'agit de 'enquéte Dépenses en immobilisations et réparations. Pour en savoir davantage sur I'enquéte, voir http://www23.statcan.gc.ca:81/imdb/p2SV_f.pl?Function=getSurvey

&SDDS=28038&lang=fra&db=imdb&adm=8&dis=2.

5.1l existe d'importantes différences de couverture entre les données sur les investissements qui sont publiées dans le Systéme canadien des comptes nationaux et celles tirées de
I'Enquéte sur les dépenses en immobilisations et réparations. Par exemple, les données sur les investissements dans le Systéme de comptabilité nationale incluent les dépenses
en immobilisations pour la recherche et le développement et les armes militaires. A moins d’avis contraire, les données présentées dans cet article sont des estimations en
dollars courants tirées de 'Enquéte sur les dépenses en immobilisations et réparations et sont calculées a I'aide du tableau CANSIM 029-0005. Les tendances révélées par ces
données sont similaires a celles présentées dans les comptes nationaux pour la période de référence étudiée dans cet article.

6.Cette part des investissements est fondée sur les estimations annualisées de la formation brute de capital fixe et du produit intérieur brut tirées des comptes économiques

canadiens; voir le tableau CANSIM 380-0064.


http://www23.statcan.gc.ca:81/imdb/p2SV_f.pl?Function=getSurvey&SDDS=2803&lang=fra&db=imdb&adm=8&dis=2
http://www23.statcan.gc.ca:81/imdb/p2SV_f.pl?Function=getSurvey&SDDS=2803&lang=fra&db=imdb&adm=8&dis=2
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Tableau 1
Dépenses en immobilisations selon le secteur
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012' 2013°
variation annuelle en pourcentage

Investissements totaux 5,6 6,1 34 5,1 10,2 10,2 11,8 7,7 62 -122 13,1 53 72 1,7
Investissements des entreprises en

batiments non résidentiels 47 3,0 34 29 10,0 12,2 12,4 6,2 58  -16,6 13 10,5 74 28
Logement 8,5 13,0 18,9 11,3 13,7 5,0 1.1 9,1 34 123 16,8 1,3 9,3 0,2
Investissements du secteur public 5,6 1.1 10,6 3,0 44 12,4 10,5 1,7 13,6 6,0 13,3 -4.8 31 0,2

part en pourcentage des dépenses d'investissement totales

Investissements des entreprises en

batiments non résidentiels 66,4 64,4 60,2 58,9 58,8 59,9 60,2 59,4 59,1 56,2 55,3 58,0 58,1 58,7
Logement 211 22,5 25,9 274 28,3 26,9 26,8 271 26,4 26,4 27,2 26,2 26,7 26,3
Investissements du secteur public 12,5 13,0 13,9 13,7 12,9 13,2 13,1 13,5 14,5 17,5 17,5 15,8 15,2 15,0
Notes :
1. Données réelles provisoires.
2. Intentions.
Source : Tableau CANSIM 029-0005.

Les investissements non résidentiels des entreprises se sont Graphique 2

accrus de 10 % en 2011, les données réelles provisoires pour 2012
révelent une hausse de 7 % et les intentions d’investissements
pour 2013 affichent une progression de 2,8 % qui les font se
situer 4 233,7 milliards de dollars. De méme, les investissements
dans le logement et dans les industries du secteur public ont
crtt de 9 % et de 3 %, respectivement, en 2012, les intentions
d’investissements pour 2013 étant demeurées essentiellement
inchangées, sétablissant 4 105 milliards de dollars et 2
60 milliards de dollars.

Derriére les données agrégées sur les investissements non
résidentiels des entreprises, on constate des changements
considérables dans la composition industrielle et régionale. Une
vue d’ensemble de ces changements est présentée ci-dessous.

Les investissements non résidentiels des entreprises
dans les ouvrages de construction surpassent les
investissements dans les machines et le matériel

Les investissements dans les ouvrages de construction (des
biens commerciaux comme des usines, des immeubles et des
ouvrages de génie) représentent maintenant la majeure partie
des dépenses en immobilisations des entreprises au Canada (voir
graphique 2). De 2000 a 2012, les dépenses non résidentielles
en immobilisations relatives a ces ouvrages de construction ont
augmenté de 9 % par année en moyenne, comparativement a une
croissance annuelle de 2,1 % pour les dépenses d’'investissement
au titre des machines et du matériel. En conséquence, la part
du total des investissements non résidentiels des entreprises
que représentent les éléments d'actif de construction sest
constamment accrue, passant de 38 % en 2000 a 58 % en 2011.
Les données réelles provisoires pour 2012 et les intentions pour
2013 affichent une tendance similaire.

Investissement des entreprises par type d'immobilisation
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Les dépenses en ouvrages de construction marquées
principalement par des hausses dans les secteurs de
I'exploitation miniére et de I'exploitation pétroliére et
gaziere

Le changement de la composition touchant les ouvrages de
construction ainsi que les machines et le matériel font ressortir
I'évolution structurelle en cours dans différents secteurs
d’activité. Les investissements dans des éléments d'actif de
construction représentaient la plus grande part des dépenses en
immobilisations dans les secteurs de I'exploitation miniére et de
Pexploitation pétroli¢re et gaziére, puisqu’il est souvent nécessaire
de faire d’importants investissements dans linfrastructure
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afin de mettre en production de nouvelles installations. La
part du total des dépenses des entreprises que représente ce
secteur s'est considérablement accrue. Les dépenses annuelles
en immobilisations au titre des constructions et des machines
et du matériel dans les secteurs de I'exploitation miniere et de
Iexploitation du pétrole et du gaz ont augmenté en moyenne
de 14 % au cours des années 2000, passant de 25,1 milliards
de dollars en 2000 a 81,4 milliards de dollars en 2012. En
conséquence, la part des investissements non résidentiels des
entreprises dans ce secteur est passée de 19 % en 2000 a 36 %

en 2012.

Les ouvrages de construction représentent environ 8 dollars
de chaque tranche de 10 dollars des investissements dans les
secteurs de I'exploitation miniére et de lexploitation pétroliere et
gaziere. En 2000, ces industries de ressources représentaient 43 %
de toutes les dépenses non résidentielles en actifs structurels dans
le secteur des entreprises; en 2012, plus de la moitié de toutes les
dépenses d'investissement dans des ouvrages de construction ont
été réalisées dans ce secteur. La part du total des investissements
en machines et matériel des secteurs de I'exploitation miniére et
de I'exploitation pétroliére et gaziere s’est aussi accrue, passant de
5% 22000 a 12 % en 2012.

Les parts des investissements tant dans les ouvrages de
construction que dans les machines et le matériel ont diminué de
facon considérable dans les industries de la fabrication au cours de
la derniére décennie. Les dépenses annuelles en immobilisations
en 2012 s’établissaient 2 20,4 milliards de dollars et les intentions
pour 2013 se situaient 4 20,9 milliards de dollars. De 2000 a
2012, la part des investissements non résidentiels des entreprises
représentée par le secteur de la fabrication a reculé, passant de
18 % a9 %. Sur le plan des dépenses en machines et matériel, qui
représentent environ 85 % des dépenses d'investissement dans

Graphique 3
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le secteur de la fabrication, la contribution du secteur au total
des investissements en machines et matériel a également baissé,

passant de 23 % a 16 %.

Migration des investissements vers 'Ouest

La croissance dans les secteurs des ressources dans I'Ouest
du Canada, jumelée aux reculs globaux dans le secteur de la
fabrication, a eu une incidence notable sur la répartition des
dépenses d'investissement au Canada (voir graphique 4). De
2000 a 2012, toutes les provinces de I'Ouest du pays ont accru
leur part des investissements non résidentiels des entreprises,
alors qu'on a constaté des reculs en Ontario, au Québec et dans
les provinces maritimes. Durant cette période, les dépenses
annuelles moyennes non résidentielles en immobilisations
dans le secteur des entreprises ont augmenté d’environ 10 %
en Saskatchewan, en Alberta et a Terre-Neuve-et-Labrador,
hausses qui sont bien supérieures 4 la moyenne nationale de
5,1 %.

Grice 4 six années de croissance a deux chiftres, la part des
investissements non résidentiels des entreprises en Alberta
est passée de 23 % en 2000 a 33 % en 2012, les dépenses
d’investissement dans la province surpassant celles de 'Ontario
au cours des récentes années. Les secteurs de lextraction
miniére et de lextraction pétroliére et gaziére étaient a la téte
de cette croissance, étant passés de 16,2 milliards de dollars en
2000 a 48,5 milliards de dollars en 2012. En 2012, ces secteurs
représentaient les deux tiers de tous les investissements non
résidentiels des entreprises en Alberta, dont environ 88 % ont été
consacrés a des ouvrages de construction. Les investissements
dans les services publics, les ouvrages de construction et le
transport et l'entreposage en Alberta étaient également liés a
la croissance du secteur des sables bitumineux. Les intentions
d’investissement pour 2013 affichent une hausse de 3,2 %.

Graphique 4
Répartition des investissements non résidentiels des
entreprises par province, 2000 et 2012
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La part des investissements non résidentiels agrégés des
entreprises en Saskatchewan est passée de 4 % en 2000 a2 7 %
en 2012. Les dépenses en immobilisations dans la province
ont augmenté a partir de 2005, notamment en raison des
investissements effectués dans les secteurs de I'extraction miniére
et de lextraction pétroliere et gaziére, qui ont augmenté pour
passer de 2,0 milliards de dollars en 2000 a 8,3 milliards de
dollars en 2012. Ces investissements représentaient la moitié des
investissements des entreprises en Saskatchewan cette année-1a.
Les intentions d’investissements non résidentiels des entreprises
pour 2013 ont diminué de 2,8 % par rapport aux niveaux de

2012.

I'y a eu des baisses 4 long terme dans les parts des
investissements non résidentiels des entreprises en Ontario et au
Québec. En 2000, 34 % de toutes les dépenses non résidentielles
en immobilisations des entreprises ont été effectuées en Ontario.
En 2012, la part des investissements dans cette province avait
reculé pour se fixer a 25 %. La baisse était concentrée dans le
secteur de la fabrication. Au cours de la méme période, certains
secteurs ontariens ont connu des hausses marquées de leurs
dépenses d'investissement, notamment les services publics,
lexploitation miniére, 'exploitation pétroliere et gaziére, ainsi
que les secteurs du transport et de l'entreposage. Aprés une
augmentation initiale de 2 % des investissements non résidentiels
des entreprises en 2012, les intentions pour 2013 sont en hausse
d’un autre 3,3 %.

Les dépenses au Québec ont suivi une tendance similaire,
la part des dépenses non résidentielles en immobilisations
des entreprises de la province ayant reculé de quatre points de
pourcentage au cours de la période de dix ans, pour s'établir a
14 % en 2012. Le secteur de la fabrication était 12 aussi 4 l'origine
du recul, affichant une baisse de 3,4 milliards de dollars, tandis
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que les investissements dans les services publics se sont accrus
et représentaient plus de 20 % du total des investissements non
résidentiels des entreprises en 2012. Les investissements dans le
secteur de I'exploitation miniére se sont également intensifiés au
cours de la période visée, les intentions étant plus de trois fois

plus élevées en 2013.

Dans les provinces atlantiques, la part des investissements
non résidentiels des entreprises a Terre-Neuve-et-Labrador a
cri de fagon constante depuis 2007, principalement en raison
des dépenses effectuées dans les industries de 'extraction miniére
et de lextraction pétroliére et gaziére. Alors que les intentions
d’investissements pour 2013 ont été positives a I'Tle-du-Prince-
Edouard et en Nouvelle-Ecosse, elles ont reculé au Nouveau-
Brunswick.

Conclusion

Le présent article fait état des changements récents dans la
composition des dépenses en immobilisations au Canada, les
investissements dans les actifs structurels s’étant intensifiés dans
les secteurs et les régions axées sur les ressources. Les industries de
extraction miniere, pétroliére et gaziére représentaient plus du
tiers des investissements non résidentiels des entreprises en 2012,
et plus de la moitié de toutes les dépenses en immobilisations au
titre des ouvrages de construction dans le secteur des entreprises.
En comparaison, le secteur de la fabrication représentait 9 % des
dépenses d'investissement non résidentiels des entreprises. En
2012, la Saskatchewan et I'Alberta, ensemble, représentaient
40,1 % des investissements non résidentiels des entreprises au
Canada, ce qui correspond aux parts combinées de I'Ontario et
du Québec. Les données sur les intentions pour 2013 laissent
présager le maintien de ces tendances.
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