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Développements récents de 'économie
canadienne : printemps 2015

par Cyndi Bloskie, Sean Clarke et Guy Gellatly, Direction des études analytiques

Cet article de la série Apergus économiques offre aux utilisateurs un apergu intégré des changements récents qui ont touché la
production, l'emploi, la demande des ménages, le commerce international et les prix. Structuré sous forme de sommaire statistique
des principaux indicateurs économiques, ce rapport a pour but de fournir des renseignements sur les nouveautés observées au sein
de 'économie canadienne, en mettant I'accent sur les principaux changements dans les données économiques a la fin de 2014 et
au début de 2015. Sauf indication contraire, les résultats présentés dans ce rapport sont fondés sur des données désaisonnalisées
qui peuvent étre consultées dans CANSIM a compter du 5 mai 2015.

Apercu

Le déclin des prix du pétrole au second semestre de 2014 et au
début de 2015 a coincidé avec des fluctuations importantes des
prix a la production et des prix 4 la consommation, du commerce
de marchandises, des ventes au détail et des ventes des fabricants,
de méme que dans les secteurs liés 4 I'énergie. L'incidence de la
baisse des prix du pétrole brut et du pétrole sur les cours des
matieres premiéres et sur les prix des produits industriels s'est
accentuée 2 la fin de 2014 et au début de 2015, tandis que le
taux d’inflation des prix 4 la consommation publié est descendu &
1,5 % en décembre, puis & 1,0 % en janvier et en février, sous
leffet de la diminution des prix de I'essence d’'une année 4 l'autre.
Ce fléchissement des prix de I'essence a aussi eu comme effet de
tempérer les dépenses dans les commerces de détail.

Les exportations de pétrole brut et de bitume brut 4 la fin de
l'année étaient inférieures de 33 % a celles de juin, 'économie
ayant terminé I'année avec trois déficits commerciaux mensuels
consécutifs. Les exportations de pétrole brut et de bitume brut
ont continué 4 diminuer au cours de janvier a mars; elles étaient
de 25 % plus basses en mars qu’en décembre 2014.

La production de pétrole par des méthodes non classiques a
augmenté au cours de 'automne de 2014 avant de fléchir vers la
fin de 'année. En janvier, la production réelle de pétrole par des
méthodes non classiques des industries d’extraction de pétrole
a augmenté de 7,3 %, soit la plus forte hausse mensuelle depuis
mars 2013. La production dans ce secteur était de 6,4 % plus
élevée en janvier 2015 qu'en juin 2014, avant le recul marqué
des prix du pétrole brut. L'extraction de pétrole par les mémes
méthodes a augmenté de 2,0 % en février.

Dans l'ensemble, la croissance économique a ralenti vers la fin
de 2014, en raison de la contraction des exportations, qui avaient

pourtant contribué de fagon importante a la croissance aux
deuxieme et troisieme trimestres. Les stocks et les dépenses des
ménages ont soutenu la croissance 4 la fin de 2014, la production
industrielle ayant continué d’augmenter plus rapidement que la
création d’emplois. Aprés avoir connu une progression notable
en septembre et en octobre, l'emploi est demeuré a peu pres
inchangé vers la fin de I'année. L’économie a présenté un repli en
janvier, du fait de la baisse de production dans les industries du
commerce de gros, de la fabrication et du commerce de détail.
Le produit intérieur brut (PIB) réel n’a pas changé en février.
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Ralentissement de la croissance économique en raison
de la baisse des exportations a la fin de 2014

Le PIB réel a augmenté de 0,6 % au quatrieme trimestre de 2014,
apreés avoir cri de 0,8 % au trimestre précédent. L’augmentation
des stocks des entreprises a soutenu la croissance vers la fin de
I'année, notamment l'accroissement des stocks de véhicules
automobiles dans les industries de détail. Les exportations de
biens ont diminué de 0,6 % au quatrieme trimestre, en raison
de la baisse des volumes de véhicules automobiles, de produits
énergétiques, de produits agricoles et de produits alimentaires
intermédiaires. Cela faisait suite & une hausse des volumes
des exportations lors des deux trimestres précédents (5,1 % au
deuxiéme trimestre et 2,7 % au troisiéme). Dans 'ensemble, les
exportations de biens ont cra de 6,0 % en 2014, comparative-
ment 2 une croissance de 2,1 % en 2013.

Les dépenses des ménages ont augmenté de 0,5 % au quatriéme
trimestre, ce qui est légérement inférieur au résultat du trimestre
précédent (+0,6 %). Les dépenses en biens durables ont ralenti
vers la fin de l'année, en raison de la baisse des achats de
véhicules automobiles, ces derniers ayant soutenu les dépenses des
ménages lors des deux trimestres précédents. Les investissements
résidentiels ont eu aussi ralenti vers la fin de I'année. Au total,
les dépenses des ménages ont augmenté de 2,8 % en 2014,
contre 2,5 % en 2013.

Les investissements non résidentiels des entreprises ont diminué
vers la fin de 2014 en raison de la baisse des investissements
dans les batiments et des investissements en machines et en
matériel. Ainsi, les investissements dans les bitiments ont
reculé de 0,5 % au quatrieme trimestre, ce qui faisait suite
a des hausses modestes lors des deux trimestres précédents.
Pour leur part, les investissements en machines et en matériel,
qui avaient augmenté de 2,2 % au troisiéme trimestre et de
1,3 % au deuxiéme, ont baissé de 0,8 % a la fin de I'année.
Dans I'ensemble, les investissements en usines et en matériel ont

peu changé en 2014 par rapport a 2013.

La productivité du travail dans le secteur des entreprises, qui
avait progressé de 0,2 % au troisiéme trimestre, a peu changé
au quatritme. La hausse de la productivité dans les secteurs
de la finance et des assurances, du commerce de gros ainsi que
de l'extraction miniére et de l'extraction de pétrole et de gaz,
a été contrebalancée par la baisse survenue dans les secteurs
du commerce de détail, de la construction et des services
immobiliers. Au cours de I'ensemble de 2014, la productivité du
travail a augmenté de 2,5 %, comparativement 4 une croissance
de 1,1 % en 2013.
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Le PIB nominal est demeuré inchangé vers la fin de 2014, car
la baisse des cours du pétrole a eu une incidence sur les revenus
al'échelle de 'économie. Le PIB nominal a présenté une hausse
de 1,1 % au troisiéme trimestre, soit un résultat similaire a celui
du premier semestre de l'année. La baisse des bénéfices des
sociétés au dernier trimestre a limité la croissance des revenus,
contrebalancant la hausse de 0,5 % des salaires et traitements.

Aux Etats-Unis, la croissance du PIB réel a ralenti pour se situer
20,5 % (d’un trimestre a 'autre) au dernier trimestre de 2014,
soit moins de la moitié du taux de croissance enregistré au
troisieme trimestre (+1,2 %). Pendant que les dépenses de con-
sommation connaissaient leur progression la plus forte en prés
de neuf ans (+1,1 %) en raison de 'augmentation de I'emploi,
les investissements ont ralenti, les dépenses des administrations
publiques ont connu un repli, et les exportations nettes en sont
venues a restreindre la croissance. Pour I'ensemble de 2014,
le PIB réel américain a progressé de 2,4 %, comparativement
22,5 % au Canada. La croissance du PIB aux Etats-Unis a
encore ralenti pour se situer a 0,1 % au premier trimestre de
2015 en raison d’'une diminution de la consommation survenue
au cours du déclin des exportations et de l'investissement en

capital fixe.

1. Premiére estimation du PIB au T1, diffusée le 29 avril 2015 par le Bureau of Economic Analysis des Etats-Unis.
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La production de biens est moins élevée au début

de 2015

La production dans le secteur des industries productrices de
biens au Canada a augmenté au cours de trois des quatre derniers
mois de 2014, soit en septembre et en octobre ainsi qu’a la fin de
l'année. Les industries manufacturiéres ont présenté des volumes
plus élevés lors des mois en question, et leur production en
décembre atteignait son niveau le plus élevé depuis juillet 2008.
Les hausses ont été observées a la fin de 'année parmi toutes
ces industries, en particulier celles des véhicules automobiles
et des machines. La production des industries de biens a fléchi
au début de 2015 avec deux déclins consécutifs survenus au
commencement de l'année. La production manufacturiére a
diminué en janvier et en février.

Les raffineries de pétrole ont vu leur production baisser lors
de quatre des six derniers mois de 2014; il y a eu des baisses
consécutives de juillet & septembre. En moyenne, la production
mensuelle des raffineries de pétrole au second semestre était
d’environ 2,9 % plus basse qu’au premier semestre. La production
des raffineries de pétrole a diminué en janvier et en février.

Les industries de I'extraction de pétrole et de gaz ont accru leur
production durant l'automne, avant de terminer l'année avec
deux baisses mensuelles consécutives, l'extraction de pétrole
par des méthodes non classiques ayant décru. La production
de pétrole par des méthodes non classiques a rebondi en janvier
(+7,3 %), ce qui a contrebalancé les baisses de la fin de 2014.
La production de pétrole par ces mémes méthodes a augmenté
de 2,0 % en février.

Les activités de soutien a 'extraction miniére et 4 lextraction de
pétrole et de gaz ont fléchi d'un mois 4 'autre de mai 4 septembre
et, a la fin de 2014, elles se situaient a environ 13 % en deca de
leur niveau le plus élevé atteint durant I'année. Ces activités de
soutien ont reculé de 10,8 % en janvier et de 15,4 % en février.

Au cours de 2014, la production réelle dans le secteur des biens
a augmenté de 2,6 %, en hausse de 2,4 % par rapport a 2013.
Les volumes de production dans les industries de I'extraction
miniére et de l'extraction de pétrole et de gaz ainsi que de la
fabrication ont augmenté plus rapidement en 2014, tandis que

%APER(;USI'ECONOMIQUES
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la progression a ralenti dans les industries de la construction,
des services publics ainsi que de I'agriculture, de la péche et de
la foresterie. Au total, la production annuelle dans I'industrie
de Textraction miniére et de l'extraction de pétrole et de gaz a
crt de 6,6 %, contre 3,9 % en 2013. De méme, la production
manufacturiére, qui avait reculé de 0,3 % en 2013, a augmenté

de 3,0 % en 2014.

La production des industries de services a connu une
progression constante durant le second semestre de 2014, des
hausses importantes ayant été notamment enregistrées dans les
industries du commerce de gros et de la finance et des assurances.
Les grossistes ont fortement contribué 4 la croissance en
septembre et en décembre, d’'abord en raison de la hausse
des volumes de matériaux de construction et de véhicules
automobiles. Les industries de la finance et des assurances ont
présenté une progression constante de leur production pendant
une bonne partie du second semestre de 2014.
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Les services de transport liés 4 la production de pétrole brut ont
augmenté au second semestre de 2014. Au chapitre des services
de transport de pétrole brut par pipeline et des autres services
de transport par pipeline, la production mensuelle moyenne a
grimpé de 4,8 % au cours des six derniers mois de I'année. Les
exportations de pétrole brut et de pentanes plus par pipeline ont
également augmenté durant le second semestre. Les livraisons
mensuelles nettes de pétrole brut et de pentanes plus par pipeline
a des fins d’exportation ont été de 12,2 millions de métres cubes
en moyenne au cours de la période de six mois allant jusqu’en
décembre, comparativement a 11,6 millions de métres cubes en
moyenne durant les six premiers mois de 20142,

DansTensemble, la production des industries de services en 2014
a augmenté de 2,3 %, comparativement a 2,0 % en 2013. Cette
augmentation est attribuable 4 la progression constatée dans les
industries du commerce de gros, du transport et du commerce

de détail.

Progression de 'emploi a temps plein et de 'emploi
chez les personnes appartenant au principal groupe

d’age actif en 2014

Si la croissance de Temploi en 2014 a peu changé par rapport
a l'année précédente, il y a eu une hausse a la fois du travail a
temps plein et de lemploi chez les personnes appartenant au
principal groupe d’age actif en 2014, en raison des gains du
second semestre de 'année.

L’emploi a4 temps plein a crG de 158 000 durant l'année,
comparativement 4 46 000 en 2013. Il y a eu une augmentation
de 63 000 emplois chez les travailleurs appartenant au principal
groupe d’age actif, ce qui a contrebalancé une baisse équivalente
au cours de l'année précédente. Le nombre de salariés, a
lexclusion des travailleurs autonomes, qui était demeuré stable
au premier semestre de 2014, a progressé au second semestre.
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Les trois quarts environ de la croissance de 'emploi en 2014
sont liés aux industries de services, notamment les industries
des soins de santé et de I'assistance sociale, et celui des services
denseignement. Dans le cas des industries productrices de
biens, il y a eu une croissance de I'emploi dans I'industrie de la
construction, tandis que la situation a peu changé dans 'industrie
de la fabrication et dans celle de lextraction de ressources
naturelles.

2. Veuillez prendre en note que ces données sur les exportations de pétrole brut par pipeline ne sont pas désaisonnalisées. Tous les changements d’année en année dans les
livraisons nettes mensuelles en vue de I'exportation au second semestre de 2014 sont positifs. Consultez le tableau CANSIM 133-0003.
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La plus grande partie de la hausse nette de l'emploi en 2014
est survenue dans I'Ouest canadien; ainsi, environ la moitié de
laugmentation d’'une année a l'autre en décembre se situait en
Alberta. Il y a eu une hausse de I'emploi a la fois en Ontario
et en Alberta durant le second semestre de I'année. Il y a eu
une progression de 'emploi dans les industries productrices de
biens vers la fin de 2014, mais cette progression a eu lieu a
Pextérieur des industries de la fabrication et de I'extraction de
ressources naturelles.

Le taux d’emploi global (soit le nombre de personnes occupées
en proportion de la population en age de travailler) a peu
changé en 2014; ce taux oscille entre 61 % et 62 % depuis la
récession de 2008-2009. Le taux d’emploi chez les personnes
du principal groupe d’age actif (25 2 54 ans) a la fin de I'année
était de 81,5 %, taux légérement plus élevé que celui enregistré
en décembre 2013 (81,3 %). Ce taux a diminué au cours
du premier semestre de 2014, descendant 4 80,9 % en juin,
avant d’augmenter grice a la progression de 'emploi plus tard
durant 'année.

A Téchelon provincial, le taux d’emploi chez les personnes
du principal groupe d’age actif 4 la fin de l'année allait de
76,4 % a Terre-Neuve-et-Labrador 2 85 % en Saskatchewan.
La croissance de 'emploi chez les travailleurs d’ige moyen a
été beaucoup plus importante dans l'ouest du Canada ces
derniéres années.

il percus Economioues R}

L’emploi a crtt de 63 000 au premier trimestre de 2015, la
totalité de la croissance ayant été attribuable au travail 4 temps
partiel. Les femmes et les personnes agées de 55 ans et plus ont
été a l'origine de la hausse trimestrielle. L’emploi dans le secteur
privé était inchangé, tandis que I'emploi dans les industries
productrices de biens a régressé de 31 000. Les gains étaient
concentrés dans les industries de I'enseignement et des soins de
santé. Parmi les provinces, I'emploi a crti au Québec (+38 000),
alors qu’il a peu varié en Ontario (+17 000) et en Alberta au
premier trimestre.

Des déficits commerciaux sont survenus vers la

fin de 2014 en raison de la baisse des exportations
énergétiques

Les excédents mensuels qui se sont succédé de février a septembre
au Canada ont été suivis de déficits commerciaux pendant les
trois derniers mois de 2014. Au chapitre des marchandises,
les importations ont été de 2,4 milliard de dollars supérieures aux
exportations au quatriéme trimestre, I'excédent lié aux produits
énergétiques se chiffrant 4 17,8 milliards de dollars, contre
20,8 milliards de dollars au troisiéme trimestre. L’excédent
commercial annuel du Canada en 2014 a totalisé 4,6 milliards
de dollars, ce qui faisait suite 2 un déficit de 7,2 milliards de
dollars en 2013. Cette amélioration de la balance commerciale
annuelle a été soutenue par 'augmentation des excédents au
chapitre de I'énergie vers le début de 'année.

Graphique 7
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Les exportations énergétiques mensuelles ont diminué nette-
ment au cours du second semestre de 2014, du fait de la baisse
des prix. A la fin de l'année, elles se chiffraient 4 8,3 milliards
de dollars, ce qui représentait une baisse de 27 % par rapport
a juin. Mesurées en volume (en dollars enchainés de 2007),
les exportations énergétiques 2 la fin de l'année s'élevaient a
8,9 milliards de dollars, soit un niveau équivalent a celui observé
en juin.

Graphique 8
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Les exportations de produits non énergétiques ont progressé de
fagon constante au cours de 2014, sous I'impulsion de la hausse
des volumes de véhicules automobiles au printemps et au début
de I'été, puis de nouveaux vers la fin de 'année’. Les exportations
totales de véhicules automobiles et de leurs piéces au second
semestre de l'année ont totalisé 38,7 milliards de dollars,
en hausse par rapport 4 35,9 milliards de dollars de janvier a
juin. Les exportations de métaux et de produits minéraux non
métalliques ont également augmenté au second semestre.

Les exportations mensuelles ont reculé de 1,4 % en janvier
2015, en raison de baisses a la fois des produits énergétiques
(-8,8 %) que des métaux et des produits minéraux non
métalliques (-8,9 %). Le déficit commercial en janvier a atteint
1,8 milliard de dollars, comparativement a 1,2 milliard de dollars
en décembre. En raison des prix 4 'exportation réduits au second
semestre, les termes de 'échange se sont détériorés, atteignant,
en janvier 2015, leur niveau le plus bas en cinq ans.

L’économie a enregistré son cinquieme déficit mensuel consé-
cutif en février, du fait de la diminution progressive des
exportations énergétiques (-0,2 %). Le déficit commercial est
passé de 2,2 milliards de dollars en février a 3,0 milliards de
dollars en mars, en raison de la baisse de 8,9 % des exportations
énergétiques.

Les secteurs de 'automobile et de 'aérospatiale ont
soutenu les ventes des fabricants au second semestre
de 2014

Les ventes des fabricants ont grimpé de 2,5 % durant le second
semestre de 2014, du fait de la hausse des expéditions de biens
durables. La croissance a été alimentée d’abord par la hausse
des ventes de matériel de transport et de métaux de premiére
transformation. Les expéditions des fabricants de véhicules
automobiles ont pour leur part augmenté de 9,5 % au second
semestre, de fortes hausses ayant été enregistrées en juillet et en
décembre. Les ventes de produits aérospatiaux et de leurs pieces
ont progressé de 11,2 %, puisqu’elles ont pris de la vigueur vers
la fin de 'année.

Les ventes de biens non durables ont diminué de 1,0 % au
cours des six derniers mois de 2014, ce qui est attribuable 4 la
baisse des ventes des industries des produits du pétrole et du
charbon. Les ventes dans cette industrie ont diminué de 9,3 % au
second semestre, présentant six baisses mensuelles consécutives.
Les ventes des industries de produits chimiques ont enregistré
une baisse d’aolit 4 novembre avant d’augmenter a la fin de
l'année.

Les ventes des fabricants ont diminué au début de 2015, des
baisses consécutives étant survenues en janvier (-3,0 %) et en
février (-1,7 %). Les ventes plus faibles de produits du pétrole
et du charbon, des métaux de premiére transformation et de
produits du transport ont contribué a la baisse de janvier, alors
que des expéditions moins élevées de véhicules automobiles et
de produits aérospatiaux ont été a I'origine des ventes plus faibles
des fabricants en février.

3. Tous les produits dont il est question dans cette section sont définis au niveau a deux chiffres du Systéme de classification des produits de I’Amérique du Nord, sauf

avis contraire.
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La baisse des prix du pétrole brut a eu une incidence sur les
prix des intrants de fabrication et sur les prix a la sortie de 'usine
vers la fin de 2014. Mesurés d’'une année a l'autre, les prix des
produits industriels ont présenté une hausse de plus en plus lente
au second semestre de 2014, en raison de la baisse des prix des
produits énergétiques et des produits du pétrole. Au cours de
la période de 12 mois se terminant en décembre, les prix des
produits industriels ont reculé de 0,4 %, soit la premiére baisse
annuelle de 'TPPI depuis octobre 2013, étant donné que les
prix des produits énergétiques et des produits du pétrole ont
diminué de 18,4 % d’'une année a l'autre a la fin de I'année.
En janvier 2015, les prix des produits industriels ont présenté
une baisse de 2,1 % d’une année a lautre, les prix des produits
énergétiques et pétroliers ayant diminué (-29,1 %).

Les prix a la sortie de l'usine autres que ceux des produits
énergétiques et des produits du pétrole se sont révélés plus
résilients; de fait, ils se sont raffermis d’'une année a l'autre au
cours du second semestre de 2014. L'indice des prix des produits
industriels hors énergie et pétrole a augmenté de 3,4 % au
cours de la période de 12 mois s’étant terminée en décembre.
Les prix de la viande, du poisson et des produits laitiers ont
augmenté de fagcon importante depuis le printemps de 2014,
la hausse se chiffrant 2 10 % ou plus de juillet & décembre.
Les prix des véhicules automobiles et récréatifs se sont égale-
ment raffermis vers la fin de l'année et au début de 2015.
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Les prix des véhicules automobiles et récréatifs, mesurés d'un
mois a l'autre, ont crd de 3,6 % en janvier, soit leur plus forte
hausse mensuelle en plus de six ans.

Les prix 4 la sortie de I'usine, mesurés d’'un mois a l'autre, ont
augmenté de 1,8 % en février, surtout grice a la hausse de
8,8 % enregistrée par les produits énergétiques et les produits
du pétrole. La diminution d’'une année a l'autre des prix des
produits industriels a été plus faible en février, se situant a
1,5 %. Les prix a la sortie de I'usine ont diminué de 1,8 %
d’année en année en mars.

Les ventes d’automobiles neuves enregistrent un
record pour une deuxi¢me année de suite

Les ventes au détail ont été stables ou ont reculé lors de quatre
des six derniers mois de 2014, tandis que les recettes tirées de
lessence ont enregistré six baisses mensuelles consécutives.
En décembre, les ventes d’essence avaient atteint leur point le
plus bas depuis le début de 2011, et elles étaient de 13,3 % en
deca de leur niveau de juin.

La demande de véhicules automobiles a ralenti a la fin de 'année,
mais des ventes soutenues plus tot durant I'année ont porté a
1,9 million le nombre d’automobiles neuves vendues au cours de
l'année, établissant un nouveau record pour une deuxi¢me année
de suite.

SiTon exclut les véhicules automobiles et leurs pieces, les ventes
au détail ont reculé chaque mois durant le second semestre,
exception faite de novembre, ou l'arrivée hative de lhiver a
alimenté la demande de vétements et de chaussures.

Les dépenses au détail ont augmenté en Ontario et en Colombie-
Britannique, tandis que les ventes en Alberta ont diminué lors de
chacun des trois derniers mois de 'année.

Les ventes au détail ont fléchi de 1,4 % en janvier, apres avoir
reculé de 1,8 % a la fin de 'année. Des recettes tirées de 'essence
moins élevées et des ventes plus faibles chez les concession-
naires de véhicules automobiles et de leurs pi¢ces ont contribué
a la baisse de janvier. Les dépenses dans les commerces de
détail ont rebondi en février, en présentant une hausse de 1,7 %
attribuable 4 des gains généralisés dans tous les sous-secteurs.
Les ventes plus élevées dans les magasins de marchandises
diverses, les stations-service et chez les concessionnaires
d’automobiles ont soutenu la hausse. La croissance de février
était principalement le fait de ventes plus élevées en Colombie-
Britannique, en Ontario et au Québec. Les ventes en Alberta
ont également augmenté, 4 la suite de quatre baisses mensuelles
consécutives.
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Les mises en chantier se sont accélérées au second
semestre avant de ralentir au début de la nouvelle année

Il'y a eu une légere accélération des mises en chantier au second
semestre de 2014, leur nombre s’étant chiffré a 191 200 par
mois en moyenne (données désaisonnalisées aux taux annuels).
Pour I'ensemble de I'année, le nombre de mises en chantier de
logements familiaux a correspondu 4 la moyenne mensuelle
enregistrée en 2013. Le nombre total de mises en chantier a
baissé au début de 2015, s’établissant 2 151 200 en février.

Les mises en chantier de maisons multifamiliales dans les régions
urbaines ont ralenti vers la fin de I'année avant de reprendre en
janvier, au point d’atteindre leur plus haut niveau en quatre
mois en janvier 2015, grice aux gains enregistrés en Ontario
et en Alberta. Toutefois, en février, ces mises en chantier ont
chuté de 26 %, descendant & leur niveau le plus bas en deux
ans, principalement en raison d’'un recul survenu en Ontario.
Apres avoir augmenté au milieu de 'année, la construction de
maisons unifamiliales neuves dans les régions urbaines a aussi
fléchi, et elle a continué de ralentir au début de la nouvelle année.

Les mises en chantier totales se sont raffermies en mars, ayant
augmenté pour se situer a 189 700 aprés avoir présenté une
diminution digne de mention en février. La hausse a été surtout
attribuable a4 I'Ontario, les mises en chantier y ayant rebondi
en mars pour s'établir a 62 700, apres avoir reculé a 42 500 au
cours du mois précédent. Les mises en chantier en Alberta et en
Colombie-Britannique ont aussi progressé.

La valeur des permis de construction résidentielle est demeurée
a peu pres inchangée vers la fin de 2014 avant de fléchir en
janvier puis d’'augmenter légérement en février 2015. Les prix
des logements neufs, mesurés d’année en année, ont progressé
> b
de 1,7 % vers la fin de I'année avant de diminuer pour s'établir a
b
1,4 % en janvier et en février.

Les permis de construction ont diminué légerement en février
(-0,9 %), apres avoir décru de 12,3 % en janvier. Les permis de
construction non résidentielle ont fléchi de 5,4 %, les baisses
présentées par les permis de construction commerciale et
gouvernementale ayant été contrebalancées en partie par une
hausse des permis de construction industrielle. Les permis de
construction industrielle ont cri en Ontario a la suite de deux
baisses considérables au cours des récents mois. Les permis de
construction industrielle ont fléchi en Alberta, des diminutions
se chiffrant a 10 % ou plus ayant été enregistrées au cours de
trois des quatre derniers mois.

Le taux d’inflation publié a diminué vers la fin de 2014
en raison de la baisse des prix de 'essence

Le rythme de linflation s'est ralenti au second semestre de
lannée, les prix a la consommation (avant désaisonnalisation)
ayant présenté un recul de 1,1 % au cours de la période de six
mois allant de juin a décembre. Le taux d'inflation publié fondé
sur I'Indice d’ensemble des prix 4 la consommation est demeuré
égal ou supérieur a 2 % d’avril a novembre avant de baisser a
1,5 % a la fin de l'année, la diminution des prix de I'essence
ayant plus que contrebalancé les prix élevés des aliments.
En janvier 2015, le taux d'inflation publié est descendu a 1,0 %
et la variation annuelle des prix 4 la consommation hors essence
sest établie 4 2,4 %. Le taux d'inflation publié est demeuré a
1,0 % en février, aprés avoir grimpé a 1,2 % au cours de la
période de 12 mois allant jusqu’a mars, la contribution baissiére
des prix plus faibles de I'essence ayant perdu de la vigueur.

Graphique 10
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A la fin de P'année, lindice de Pessence avait fléchi de 24,6 %
par rapport a son sommet récent atteint six mois auparavant,
et il avait encore diminué de 12,4 % d’un mois a l'autre en
janvier 2015. A Topposé, les prix des aliments ont connu
une hausse constante, présentant, en janvier, leur plus forte
progression d’une année 4 lautre, soit 4,6 %, en plus de trois
ans, grace d’abord a l'augmentation des prix de la viande. Les
colts des intéréts hypothécaires ont continué datténuer
linflation globale, atteignant leur point le plus bas en huit ans.

Les prix de 'essence, mesurés d’'un mois a I'autre, ont augmenté
de 9,4 % en février et de 6,3 % en mars.

Pour l'ensemble de 2014, le taux d’inflation publié a été en
moyenne de 2,0 %, taux plus élevé que celui de 0,9 % en 2013.
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Les cours boursiers ont fléchi en raison de la baisse des
prix de I'énergie avant de remonter au début de 2015

Le cours des actions a Toronto (indice composé S&P/TSX)
avait baissé de 6,4 % 4 la fin de 'année par rapport au sommet
atteint en aout, l'indice de I'énergie ayant dégringolé de 32 %
en raison de la baisse marquée des prix du pétrole brut.
En mars, lindice global avait progressé de 1,8 %, grace a un
léger redressement des prix de I'énergie. Les indices de T'or et des
matiéres premiéres ont présenté des baisses soutenues avant de
rebondir au début de la nouvelle année. La hausse de 33 % de 'or
en janvier 2015 a été la plus forte progression mensuelle depuis
la fin de 2008. L’indice des métaux et minerais diversifiés a
enregistré une baisse soutenue en raison de la diminution des
prix de métaux comme le cuivre, l'aluminium et le minerai de
fer, mais il a néanmoins présenté une hausse de 20 % en février,
soit sa progression la plus élevée en 40 mois.

Graphique 11
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Les instruments rattachés a la demande des consommateurs,
ce qui inclut les biens de consommation de base et les indices
facultatifs, ont connu une progression constante durant la
deuxieme moitié de 2014, contrebalancant les pressions a la
baisse associées a I'énergie et aux métaux. Au total, I'indice
TSX a augmenté de 0,3 % en janvier 2015 et de 3,8 % en

février avant de diminuer de 2,2 % en mars.

Graphique 12
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Le dollar canadien s'est déprécié par rapport a la devise améri-
caine au cours du second semestre de 2014. Apreés le sommet
récent de 93,1 cents atteint en juillet, sa valeur était descendue
a 86,7 cents en décembre avant d’atteindre 79,2 cents en mars.
Par contre, le dollar canadien s’est apprécié par rapport aux
devises d’autres partenaires commerciaux importants au cours

de 2014, avant de se déprécier au début de 2015.
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Baisse généralisée des prix des marchandises

Il'y a eu une baisse des prix des marchandises au cours de chacun
des six derniers mois de 2014, et cela s'est poursuivi au début
de la nouvelle année, ce qui a eu comme effet de contrebalancer
les hausses survenues plus tot en 2014. En janvier 2015, I'indice
total des prix des marchandises présentait un recul de 38 % par
rapport 4 son sommet de juin, et il se situait 4 son niveau le
plus bas depuis le printemps de 2009. Ce recul a été entrainé
d’abord par la baisse de 53 % des prix de I'énergie au cours de la
méme période, ce qui concordait avec le fléchissement marqué
des cours mondiaux du pétrole brut. En février 2015, I'indice des
prix des marchandises a augmenté de 1,5 %. Il demeure que la

baisse de 35 % d’une année a l'autre est la plus marquée depuis
juillet 2009.

Les prix des marchandises hors énergie ont présenté un recul
de 9,4 % en février 2015 par rapport a leur sommet récent de
juillet; de fait, la diminution des prix s'est étendue a chacun des
principaux indices, ce qui inclut ceux des métaux et des minéraux,
de l'agriculture, de la foresterie et de la péche. L'indice des prix
des marchandises a diminué de 3,1 % en mars.

Graphique 13

Indice des prix des marchandises
indice

(1972=100 $US)

3000

\
2500 [

\

\
2000 '
1500 | =<
1000 W )

L RN -~
- _ P _——=s ===\ _" <
500 , - \ ~arl TN v

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hors-énergie

- - - - Energie

Source : Statistique Canada, CANSIM, tableau 176-0075.

4. Les données ne sont pas désaisonnalisées.

Le ratio de la dette sur le marché du crédit au revenu
disponible a atteint un niveau record vers la fin de 2014

La dette des ménages contractée sur le marché du crédit a
atteint 1,82 billion de dollars au quatriéme trimestre de 2014,
comparativement a 1,80 billion au trimestre précédent®. Le ratio
de la dette sur le marché du crédit au revenu disponible a atteint
le chiffre record de 163,3 % au quatriéme trimestre, contre
162,7 % au troisiéme, tandis que le ratio du service de la dette
s'est maintenu a 6,8 % au cours de la méme période.

La valeur des actifs des ménages est passée de 10,08 billions
de dollars au troisiéme trimestre a 10,17 billions de dollars
au quatrieme. La valeur nette des ménages — Clest a dire les
actifs moins les passifs — a atteint 8,32 billions de dollars au
quatri¢me trimestre, en hausse par rapport au trimestre précédent
(8,25 billions de dollars). La croissance de la valeur nette des
ménages a ralenti pendant le deuxieme semestre de 2014.
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