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) LES PERSPECTIVES SAMELIORENT DANS
LE SECTEUR MANUFACTURIER

Les quinze dernieres années ont été dures pour le secteur manufacturier
canadien. Plusieurs événements ont freiné la croissance dans ce secteur.

La concurrence des pays émergents a commencé a se manifester au début des
années 2000 et s’est graduellement intensifiée par la suite. Le dollar canadien
s’est beaucoup apprécié entre les années 2002 et 2008, a la faveur de la hausse
du prix du pétrole brut, ce qui a freiné les exportations. Et puis la crise finan-
ciere est survenue et a entrainé le pays en récession en 20009.

Depuis ce temps, la production manufacturiere a remonté, mais en termes réels,
c’est-a-dire corrigée pour tenir compte de 'augmentation des prix, elle est encore
inférieure au niveau auquel elle se situait avant la récession. La méme constata-
tion s’applique a la valeur réelle des ventes manufacturieres (Graphique 1).
La part de la production manufacturiere dans le produit intérieur brut du secteur
privé a diminué de facon marquée'. Elle est passée de 19,4 % en 2000, a 13,0 %
en 2009 et elle oscille autour de ce pourcentage depuis. v
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1 Le PIB réel du secteur privé est estimé par le PIB réel de I'ensemble des industries moins ceux des administrations
publiques, des services de soins de santé et d’assistance sociale et des services d’enseignement.
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Malgré cette baisse, la fabrication demeure un pilier

de I’économie canadienne. En 2014, elle était la deuxicme
plus importante industrie du secteur privé en termes

de production?. La valeur des ventes manufacturieres
slest élevée a 621 milliards de dollars I'an passé, et les expor-
tations a 318 milliards de dollars, ce qui représente 61 %
de la valeur totale des exportations de marchandises cana-
diennes. Le secteur manufacturier se classe au quatrieme
rang en ce qui concerne I'investissement non-résidentiel
du secteur privé, avec une part de pres de 8 %. Avec un peu
plus de 1,7 millions de travailleurs, c’est le secteur qui génere
le plus d’emplois directs apres le commerce de détail, soit
12,7 % des emplois du secteur privé. Enfin, une hausse

de l'activité dans le secteur de la fabrication a des retombées
indirectes importantes sur les autres secteurs de 'économie.

Dans le contexte actuel, caractérisé par la récente chute

du prix du pétrole et ses répercussions négatives anticipées
sur l'activité économique au Canada, les perspectives de crois-
sance du secteur manufacturier revétent un grand intérét.
Deux facteurs favorisent actuellement une amélioration de la
conjoncture dans la fabrication, soit le renforcement de ’éco-
nomie américaine et le recul de la valeur du dollar canadien
par rapport au billet vert. Leurs effets sont d’ailleurs déja
visibles dans les données relatives au secteur manufacturier
présentées au tableau ci-dessous. On constate en effet que les
taux de croissance annuels des principaux indicateurs se sont
accélérés en 2014 par rapport a Pannée précédente.

Indicateurs du secteur de la fabrication, Canada

Indicateur Croissance annuelle | Croissance annuelle
en 2013 en 2014

PIB réel -0,3% 2,6%
Ventes manufacturiéres

en dollars actuels 0,3% 5,3%

en dollars de 2007 -0,9% 2,7%
Exportations (en dollars actuels) 1,6 % 8,4%

aux Etats-Unis 3,1 % 10,0%

aux autres pays -3,7% 6,6%

Source : Statistique Canada

La tendance devrait se poursuivre en 2015. De fait, les prévi-
sionnistes anticipent une vigoureuse croissance du PIB réel
aux Etats-Unis cette année, soit 3,2 % et, 2 moins d’un revire-
ment rapide du prix du pétrole, le dollar canadien ne devrait
pas s’apprécier par rapport au dollar américain.

Cela dit, le secteur manufacturier canadien fait face a d'impor-
tants défis. Premieérement, il s’est fait gruger sa part du marché
américain par les pays émergents au cours des années 2000.

Par conséquent, la vigueur de ’économie américaine ne stimu-

lera pas autant les exportations canadiennes qu’elle ne laurait
fait auparavant. Pour compenser, les entreprises manufactu-
rieres doivent percer davantage les marchés émergents. Dans
ces derniers, la classe moyenne est en expansion et offre

un potentiel de croissance inestimable a bien des exporta-
teurs canadiens.

Deuxiemement, s’il veut étre plus compétitif, le secteur de la
fabrication doit améliorer sa productivité. Pour cela, il lui faut
investir davantage. Comme le montre le Graphique 2, ce secteur
souffre de sous-investissement depuis plusieurs années. Alors
qu’il a augmenté presque constamment au fil des ans dans
I'ensemble des autres industries du secteur privé, I'investis-
sement a diminué au début des années 2000 dans le secteur
manufacturier et n’a jamais rattrapé le terrain perdu depuis®.

Graphique 2 : Investissement non-résidentiel
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Augmenter leur productivité permettrait aux entreprises
manufacturieres canadiennes d’étre plus performantes,

et donc plus compétitives, mais également d’atténuer les pro-
blemes de recrutement de main-d’oeuvre qualifiée que risque
d’entrainer le vieillissement de la population. La population
en age de travailler augmente moins rapidement depuis
quelques années et cette tendance va se poursuivre au cours
de la prochaine décennie. L'expansion du bassin de main-
d’oceuvre pourrait s’avérer insuffisante pour répondre a la
demande de travailleurs. Plusieurs entreprises sont déja aux
prises avec des problémes de recrutement.

Bref, les perspectives sont bonnes pour le secteur manufac-
turier en 2015. A plus long terme, l'industrie a d’importants
défis a relever pour s’assurer une croissance durable, notam-
ment tirer davantage profit de la demande croissante des
marchés émergents et améliorer sa productivité.m

2 En proportion du PIB réel du secteur privé, qui est divisé en 17 industries dont la plus importante est celle des services immobiliers et services de location et de location a bail.
3 L'investissement dans le secteur de I’extraction miniére et 'extraction de pétrole et de gaz, qui a augmenté considérablement au cours des dernieres années, a aussi été extrait

des données pour ne pas fausser la comparaison.
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Les indicateurs les plus récents montrent que les effets
de la baisse du prix du pétrole se font sentir rapidement :
en janvier, les exportations ont de nouveau considéra-
blement diminué en raison du recul de la valeur des
exportations de produits énergétiques et le taux
d’inflation a encore baissé a cause de la diminution
du prix de l'essence. Il est permis d’espérer que
l'incidence négative de la baisse du prix du pétrole
s'estompe des le deuxieme trimestre de I'année.

La croissance du PIB s’est accélérée en 2014

Le PIB réel a progressé de 2,4 % au quatriéme trimestre
par rapport au trimestre précédent (taux annuel), ce qui s’est
traduit par une variation annuelle de 2,5 % pour I'ensemble
de I'année 2014. 11 s’agit d’une accélération par rapport a 2013,
alors que la croissance s’était établie a 2,0 % (graphique).
La consommation des ménages, I'investissement résidentiel,
les exportations et les importations ont enregistré de bons
rythmes de croissance en 2014, supérieurs a ceux de I'année
précédente. En revanche, les résultats sont décevants en ce
qui a trait a I'investissement en machines et en matériel, qui
a été faible et a I'investissement en construction non-rési-
dentielle, qui a reculé. Les dépenses et I'investissement des
administrations publiques sont demeurés stables en 2014.
En 2015, la croissance du PIB devrait ralentir a 2,1 % selon
les prévisionnistes, en raison de I'effet négatif attendu de la
chute du prix du pétrole sur l'activité économique.

PIB réel

(Croissance annuelle de 2005 a 2014)
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Le recul du prix du pétrole plombe

les exportations

Les exportations ont reculé de 2,8 % en janvier alors que
les importations sont demeurées pratiquement inchangées
par rapport au mois précédent. Par conséquent, le solde
commercial s’est détérioré, passant de 1,2 milliard de dollars
en décembre a 2,5 milliards de dollars en janvier. Le recul
des exportations est principalement attribuable au pétrole
dont les exportations ont enregistré une baisse de 23,0 %, les
prix ayant diminué de 23,2 %. Les exportations de produits

Exportations, produits énergétiques et produits non-énergétiques
(Janvier 2014 a Janvier 2015)
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en métal et produits minéraux non métalliques ont également
subi une baisse importante en janvier, mais elle succédait
a une forte augmentation le mois précédent. Contrairement
aux exportations de produits énergétiques, les exportations
de produits non-énergétiques ont poursuivi leur tendance
a la hausse depuis juillet 2014 (graphique).

Les mises en chantier augmentent,

mais leur tendance reste a la baisse

Le nombre de mises en chantier s’est accru en janvier, passant
de 179 637 unités en décembre a 187 276 unités en janvier.
La hausse est entierement attribuable au segment des loge-
ments collectifs dont les mises en chantier dans les centres
urbains ont augmenté de 12,3 % en janvier par rapport au mois
précédent. Les mises en chantier de maisons individuelles
ont pour leur part diminué de 3,8 % dans les centres urbains.
La tendance des mises en chantier, mesurée par la moyenne
mobile sur six mois, est en baisse depuis le mois de sep-
tembre, ce qui est conforme aux prévisions de la Société
canadienne d’hypotheques et de logement. v
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La chute du prix de ’essence fait diminuer

le taux d’inflation

Le taux d’inflation, mesuré par la croissance annuelle

de l'indice des prix a la consommation, a diminué pour

le troisieme mois d’affilée, passant de 1,5 % en décembre
a1,0% en janvier. Ce recul est attribuable a la baisse du prix
de I'essence, dont I'indice a chuté de 34 % depuis le mois
de juillet dernier. Selon la Banque du Canada, en raison
de la volatilité du prix du pétrole, la variation annuelle des
prix pourrait devenir temporairement négative dans les mois
qui viennent. Il ne s’agirait pas de déflation, car la baisse des
prix ne traduirait pas un recul généralisé des prix. Exception
faite de la composante du transport—qui inclut le prix

de I'essence —les autres composantes de I'indice des prix

a la consommation sont en hausse (graphique).m

Y ETATS-UNIS

Indice des prix a la consommation d'ensemble et ses
huit composantes (variation annuelle, décembre 2014 et janvier 2015)
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L'économie américaine se raffermit, comme

en témoigne la constante amélioration du marché
du travail. Le taux de chdomage revient lentement,
mais sirement, au niveau auquel il se situait avant
la récession et le nombre de travailleurs découragés
continue de diminuer. Le marché du logement
reprend aussi de la vigueur, mais plus lentement
qu’au cours des années précédentes.

La progression de ’'emploi reste solide

et le taux de chomage recule

Lemploi non agricole a progressé de 295 000 en février, apres
avoir enregistré une hausse de 279 000, en moyenne, au cours
des six mois précédents. L'emploi a augmenté dans toutes
les grandes catégories d’industrie, exception faite du secteur

Taux de chomage
(février 2007 a février 2015)
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minier. Le taux de chdmage a reculé de 0,2 point de pourcen-
tage pour s’établir a 5,5 %, son niveau le plus bas depuis mai
2008 (graphique). Le nombre de travailleurs découragés, soit
les personnes qui ont quitté le marché du travail car elles sont
persuadées qu’elle ne parviendront pas a trouver un emploi,

a diminué considérablement depuis 2011, mais il demeure
élevé par rapport au niveau ou il se situait avant la récession
(soit 732 000 en janvier contre 423 000, en moyenne, en 2008).

Les mises en chantier et les ventes

résidentielles diminuent

Le nombre de mises en chantier a reculé de 2,0 % en janvier
par rapport au mois précédent. Dans le segment des maisons
individuelles, les mises en chantier ont baissé de 6,7 %

en janvier, alors qu’elles ont augmenté de 12,1 % dans celui
des logements collectifs. La tendance des mises en chantier,
mesurée par la moyenne mobile sur six mois, reste positive,
mais indique un ralentissement du rythme de croissance
au cours des derniers mois. De leur coté, les ventes de mai-
sons existantes ont diminué de 4,9 % en janvier par rapport
au mois précédent. La demande reste solide, mais il y a peu
de nouvelles inscriptions et les prix ont augmenté. Le stock
de maison est en effet inférieur de 0,5 % au niveau ou il se
situait il y a un an et le prix médian des propriétés s’est accru
de 6,2 % au cours des douze derniers mois. v
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La variation annuelle de l'indice des prix

a la consommation passe sous zéro

Aux Etats-Unis, le passage sous zéro de la variation annuelle
de I'indice des prix a la consommation est déja chose faite.
En effet, en janvier, 'TPC était inférieur de 0,1 % au niveau
auquel il se situait il y a douze mois. L'importance relative
de I'essence dans le panier de consommation des ménages est
similaire au Canada et aux Etats-Unis (3,9 %), mais la baisse
du prix de I'essence a été plus marquée au sud de la fronticre
(-35,4 % contre -26,9 %) et a donc eu plus d’effet sur I'indice
global américain. L’énergie exclue, I'inflation est demeurée
stable aux alentours de 1,9 % aux Etats-Unis au cours des
six derniers mois (graphique).m

27 LES TAUX D’INTERET

Le taux directeur reste inchangé a 0,75 %

Le 4 mars, la Banque du Canada a décidé de laisser le taux
cible du financement a un jour inchangé a 0,75 %. En janvier,
la banque centrale avait réduit le taux directeur de 25 points
de base afin d’atténuer l'effet négatif appréhendé de la chute
du prix du pétrole sur ’économie canadienne. La Banque
prévoit que cet effet se fera surtout sentir au cours du premier

% PRIX DU PETROLE

Le prix du pétrole brut continue a reculer
Apres plusieurs mois de recul, le prix du pétrole brut mesuré
par le West Texas Intermediate, a 1égerement augmenté

en février (graphique). Loffre demeure surabondante, comme
en témoignent les réserves américaines de pétrole qui n'ont
jamais été aussi €levées, mais 'annonce de la réduction des
investissements par plusieurs géants pétroliers (dont Chevron,
Total, BP et Shell) et la diminution du nombre de puits

de forage au cours des derniers mois ont laissé présager
une baisse de l'offre, ce qui a fait grimper les cours. Les
opinions sur I'évolution de I'offre sont cependant partagées.
Des analystes considerent en effet qu’il faudra plusieurs mois
avant que la baisse des investissements se traduise par une
diminution de la production et que l'offre continuera donc

a augmenter a court terme. L'incertitude qui regne a ce sujet
devrait continuer a alimenter la volatilité des cours dans les
prochaines semaines. s

Indice des prix a la consommation
(variation annuelle, janvier 2006 a janvier 2015)
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semestre de 2015. Elle constate que les conditions monétaires
se sont assouplies depuis le début de I'année. De fait, les taux
d’intérét du marché ont diminué depuis que la Banque a réduit
le taux directeur et la valeur du dollar canadien par rapport
a la devise américaine a diminué, ce qui devrait stimuler les
exportations et I'investissement. m

Retour

Prix du pétrole brut
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© DOLLAR CANADIEN

Le dollar canadien continue a se déprécier

La valeur du dollar canadien par rapport a la devise américaine
sest repliée de 3,0 % en février, ce qui porte la dépréciation
du huard depuis juillet dernier a 14,1 %. L'incertitude quant
a I’évolution du prix du pétrole brut et la possibilité que

la banque centrale réduise de nouveau le taux directeur

au début de mars—ce qu’elle n’a finalement pas fait—ont
contribué a la dépréciation de la devise canadienne.m

&% CONFIANCE DES PME

La confiance des propriétaires de PME

baisse encore

L'indice du barometre des affaires de la Fédération cana-
dienne de I’'entreprise indépendante a perdu 4,4 points

de base en février pour s’établir a 59,1. C’est la premiere

fois depuis juin 2013 que l'indice passe sous la barre des 60.
Cela dit, il reste élevé par rapport au niveau atteint durant
la récession (graphique). L'effet appréhendé de la baisse
du prix du pétrole sur leurs activités est le principal respon-
sable de la baisse de confiance des chefs de PME. L'indice
de ’Alberta se ramasse en queue de peloton en février (48,2),
alors qu’il occupait le premier rang il y a quatre mois (74,3).
Terre-Neuve-et-Labrador, la Saskatchewan et le Manitoba,
des provinces dont les économies seront aussi affaiblies par
la chute du prix du pétrole, affichent les niveaux de confiance
les plus faibles au pays. A I'opposé, les propriétaires de PME
des provinces des Maritimes sont de plus en plus optimistes.
Les indices de I'Ontario et du Québec avoisinent pour leur
part la moyenne nationale.m
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Taux de change Canada / Etats-Unis
(données mensuelles, janvier 2008 a février 2015)
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Baromeétre des affaires
(septembre 2008 a février 2015)
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€ CONDITIONS DU CREDIT AUX ENTREPRISES Retor

Le crédit bancaire progresse vigoureusement Crédit consenti aux entreprises par les banques a charte
Le crédit a court terme consenti par les banques a charte (variation annuelle, janvier 2007 a janvier 2015)
aux entreprises s’est accru de 1,9 % en janvier par rapport 25
au mois précédent, et le crédit a long terme, de 1,1 %. Sur 20 %
un horizon de 12 mois, le crédit bancaire est en hausse
de 11,7 %. Le taux d’intérét effectif des entreprises—une 5
moyenne pondérée de divers taux d’intérét bancaires et de 10
taux d’intérét des marchés, applicables a de nouveaux préts 5
consentis a des entreprises non financieres—a baissé de 25 0
points de base depuis la réduction du taux directeur par
la Banque du Canada pour s’établir a 2,76 %, et contribue -
a stimuler la demande de crédit.m -10
-15
-20 ! ! ! ! ! ! ! !
Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Source : Statistique Canada

) INDICATEURS CLES : CANADA -

Indicateurs clés : Canada

Passé' Prévisions
2012 208 204 T4 Plus récent? 2015 2016
PIB réel (% croissance) 3,0 1,9 2,0 2,5 1,0 3,8 3,2 2,4 | Déc 0,3 2,1 2,1
Dépenses en machinerie & équipement (% croissance) 8,1 1,9 0,7 0,7 -1,1 52 90 -32 -0,6 29
Profits des sociétés avant impéots (% croissance) 23,3 -6,7 0,7 1,2 234 9,3 8,2 -18,7 -54 6,1
Production industrielle (% croissance) 41 1,4 1,8 3,9 54 47 1,4 2,6 | Déc 0,8 1,2 2,2
Prix des produits industriels (% croissance) 6,9 1,1 0,4 2,5 12,7 0,6 -1,2  -6,0 Jan -0,3 -0,4 2,0
Construction non-résidentielle (% croissance) 15,9 13,5 50 -0,1 -1,3 0,4 0,8 -1,8
Mises en chantier (* 000 unités) 193 215 188 189 176 196 199 184 | Fév 156 181 178
Dépenses personnelles (% croissance) 2,2 1,9 2,5 2,8 1,3 46 2,6 2,0 2,4 2,0
Prix a la consommation (% croissance) 2,9 1,5 1,0 1,9 3,2 3,3 1,2 0,0 Jan -0,2 0,8 2,1
Emploi (% croissance) 1,5 1,3 1,4 0,6 0,6 0,0 0,7 1,6 Jan 0,2
Taux de chémage (%) 7,5 73 7,1 6,9 7,0 7,0 7,0 6,7 | Jan 6,6 6,7 6,6
Indice de confiance des PME (FCEI) 66,3 63,9 639 649 | 642 655 64,7 65 Fév 59,1
Indice de confiance des manufacturiers (FCEI) 673 66,5 63,8 658| 650 64,3 688 649 Fév 60,1
|. Taux de croissance annuel Sources : Statistique Canada, Consensus Economics et Fédération canadienne de 'entreprise indépendante

2. Taux de croissance trimestriel, a taux annuel
3. Taux de croissance mensuel
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