








Avant-propos

Je présente dans ce document les hypothéses écondmiques sur lesquelles sont basées
les projections de recettes et de dépenses publiques accompagnant mon budget. De
fagon générale, on projette que la récession en cours fera place a une reprise a partir de
1981, I'inflation se ralentissant graduellement entre 1982 et 1985.

Le choix d’un ensemble d’hypothéses économiques pour une période de six ans est une
chose extrémement difficile. Dans le meilleur des cas, ces hypothéses comportent
beaucoup d'incertitudes et les risques d’erreurs sont normalement assez importants.
Dans la conjoncture actuelle, sur le plan tant intérieur qu’international, les incertitudes et
les possibilités d'erreurs sont encore plus grandes. Etant donné I'impossibilité de prévoir
avec beaucoup de précision I'évolution des variables économiques les plus globales,
aussi bien a court qu'a moyen terme, il faut se contenter de discerner le sens général de
I'évolution. Méme cela n'est pas facile et les projections doivent subir des révisions
fréquentes, qui sont souvent assez importantes.

Maigré ces difficultés, les événements et les tendances économiques des années 70 ont
montré trés clairement que, pour relever avec succes les défis des années 80, nous
devions adopter un cadre d'orientation a moyen terme. Les problemes posés par
['obtention de F'indépendance énergétique, la résorption de l'inflation et du chémage,
ainsi que des taux pius satisfaisants de croissance de la production et de la productivité,
nous obligent a voir plus loin que le court terme et a envisager les nombreuses
questions en jeu dans une optique a moyen et a long terme. Le nouveau programme
énergétique du gouvernement contribuera sensiblement a accroitre les économies
d’énergie et la mise en valeur des ressources énergétiques, de maniére a réduire la
dépendance du Canada vis-a-vis du pétrole importé. Je pense que les initiatives que J'ali
prises dans ce budget et son orientation fiscale sont essentielles a I'établissement d’'un
cadre favorisant I'amélioration de la tenue des prix et de la production réelle & moyen
terme. La haute priorité gu’'attache le gouvernement a I'expansion Industrielle, aux
politiques de recherche et développement, ainsi qu’a la formation et a la mobilité de la
main-d’ceuvre, dans le cadre de la planification de ses dépenses, viendra soutenir la
croissance des investissements et de la productivité et le développement de nos
ressources humaines. Par ailleurs, notre engagement a contenir nos dépenses et a
réduire notre déficit appuieront ces initiatives relatives a I'offre, non seulement en
contenant les tensions inflationnistes dans I'immédiat, mais en contribuant a les
atténuer a moyen terme.

Malgré les effets positifs que nous attendons de nos Initiatives, les résultats projetés de
I'économie canadienne au cours des cing prochaines années sont décevants. A maints
égards, cela résulte d'une évolution internationale sur laquelle nous n’avons aucune
prise. Toutefois, cela est aussi dll & la mesure dans laquelle les tensions inflationnistes
se sont intégrées a la structure de I'économie canadienne ces derniéres années. Je
pense que notre économie peut engendrer une croissance réelle plus rapide et de plus
grandes possibilités d’emploi que ne le portent a croire les tendances actuelles.
L’atteinte de cet objectif dépendra cependant de la réduction des anticipations




inflationnistes qui sont actuellement largement répandues au Canada et de la traduction
de ce phénomeéne dans le processus d'établissement des prix et des revenus.

Les défis posés par les années 80 sont considérables en vérité. Je pense que nos
perspectives économiques doivent faire I'object d’'un débat ouvert, entre tous les
Canadiens. Beaucoup de groupes de recherche privés et publics ont déja apporté des
contributions trés importantes a cet égard. Mon ministére a aussi publié divers rapports "
techniques qui traitent d’un certain nombre de questions économiques importantes a
moyen terme; j’'espére que ce document-ci contribuera également a ce processus de
dialogue et de débat.

llan

Ministre des Finances




Table des matiéres

Page
Introduction .........cceeeeniicnennn s OO U U OO UOURPROTO 1
Hypotheéses a la base des projections a. moyen terme ...................... e e 2
L& CONEEXIE EXIEIIBUT ....ovei it st e bbb 3
L'économie internationale ..........cccooveiiiiciieiie e 4
© Les prix internationaux du PELIOIE ..........ccoveveevicniieverieeiine s 7
Les prix de I'alimentation et les prix intérieurs de I'énergie............cc.ccoovveverreerennnn, 7
Croissance de la population et de la population active ..., 8
Principales caractéristiques des projections a moyen terme ..o, 10
Les grands agrégats CONOMIGUES.........c..cieiiiviiniieiiiie s et re e s 10
Les prix et les salaires ........oooovvvviniiiens e s 13-
Composition de la demande globale ...........occconeinnnnn, e oo 15
COoNSOMMALION ...veovreercre e et 17
Demande finale du secteur public ..........c..cccvenan, bbb err s 17
Investissements non résidentiels des entreprlses ............................................ 18
Investissements résidentiels ............ e e enenias ettt et e es e aee 19
Exportations et impPortations ...ttt er e eas 19
Comparaison des projections a moyen terme de I'économie canadienne .......... 21
RESUME ©f CONCIUSIONS. ... .cciiiiiiiiiiee ettt st er bt b sne e as s ba st ereaes 23

Annexe: Comparaison des projections a moyen terme du mmlstere des Finances:
octobre 1980 et dECEMDbBIE 1979 ..o 25



Liste des tableaux

1. Hypothéses sur I'évolution du contexte extérieur, 1980-1985 .......... s

2. Pourcentages annuels de hausse des prix de I'alimentation et de I'énergie,
1980-1985 ................. SO PE TP P VOO POPORUYOTUUOTUPOO

3. Pourcentages annuels de croissance de la population en age de travailler et de
la population active, et taux global de participation, 1980-1985 .......................

4. Pourcentages annuels et annuels moyens de croissance de la DNB, de la
productivité, de I'emploi et de la population active, et taux de chdmage,
1980-1985

5. Pourcentages annuels d'augmentation des rémunérations moyennes, des
colts unitaires de main-d’ceuvre, de I'lPC, de I'Indice de déflation de la DNB
et de 1a productivité, 1980-1985 ...........c.cccocvvveiirricieee s eee e s s

6. Pourcentages annuels et annuels moyens de croissance des composantes de
la demande globale, 1980-1985 ...........cocoovrrcverrse s

7. Déficit de la balance courante et de ses composantes niveau et proportion de
la DNB, 1979- 1985

8. Pnnmpales caractéristiques des derniéres projections de DRI, d'Informetrica et
du Conseil économique, comparées a celles du ministére des Finances,
1980-1985 :

9. Comparaison des principaux éléments des projections & moyen terme du
ministére des Finances, octobre 1980 et décembre 1979.........cccvvvecevccvisren,




|

Introduction

Ce document présente les projections actuelles du ministére des Finances sur
I'évolution de I'économie canadienne jusqu’en 1985. Son objectif immédiat est de
décrire le scénario économique a moyen terme qui sous-tend la projection de situation
financiére du gouvernement contenue dans le budget. Le document vise aussi a mieux
faire comprendre aux Canadiens les facteurs économiques importants qui risquent
d’influer sur la situation économique pendant la premiére moitié de la décennie 1980.

Ces projections ne représentent pas un ensemble d'objectifs pour I'’économie. Elies sont
analogues aux projections qui accompagnaient le budget de décembre dernier, en ce
sens qu’elles visent a définir I'évolution probable de I'activité économique intérieure au
cours des six années allant de 1980 4 1985, moyennant certaines hypothéses sur le

" contexte extérieur, les prix internationaux du pétrole, les prix des produits alimentaires
et plusieurs autres variables économiques ", On a supposé que la politique
gouvernementale actuelle, dont les mesures prévues dans le budget, serait maintenue.
Les hypothéses a la base des projections sont décrites en détail au chapitre 2.

Chacun des domaines ou il faut faire des hypothéses importantes s’accompagne
actuellement d’incertitudes considérables. Cela signifie que toute projection de
tendances sur une période de six ans, méme pour les grands agrégats économiques,
est entourée de risques d'erreurs considérables. Par exemple, I'évolution du prix
international du pétrole, ainsi que la croissance et I'inflation aux Etats-Unis a court et a

" " moyen-terme, sont deux domaines particulierement importants et comportant de
grandes incertitudes. Les prix internationaux du pétrole ont augmenté plus vite qu’on ne
le prévoyait a ['automne dernier, tandis qu'aux Etats-Unis la hausse des prix était

“sensiblement plus forte en 1980 qu’on ne s’y attendait il y a un an. En raison de cette

évolution et d’autres facteurs, I'économie canadienne a connu des résultats qui ont été
un peu différents en 1980 de ce que laissaient attendre les prévisions des secteurs
public et privé d'il y a un an. De méme, les perspectives pour 1981 sont maintenant
assez différentes de ce qu’elles étaient a la fin de 1979, Comme les hypothéses
fondamentales risquent de ne pas étre valables longtemps, les projections a court et &
moyen terme de 'activité économique doivent étre réévaluées constamment, ce qui
conduit souvent a d’importantes révisions de ces projections.

La projection est exposée en détail au chapitre 3. On prévoit pour la Dépense nationale
brute réelle (DNB) une croissance de 2.4 pour cent par an sur I'ensemble de la période
1980-1985. Ce rythme annuel moyen de croissance sur six ans est inférieur aux

3.1 pour cent que prévoyait le ministére des Finances en décembre dernier. En
comparaison de décembre dernier, la faiblesse des perspectives de croissance dans la
présente projection est concentrée en 1980 et 1981; un redressement relativement
marqué devrait se produire en 1982. Conformément a ce profil de croissance, le taux de

() Les hypothéses économiques & la base des prévisions financiéres du budget, ministére des Finances,
Ottawa, 1979,




chémage devrait dépasser les 8.5 pour cent en 1981, pour ensuite redescendre g
progressivement a un niveau situe entre 7.5 et 8 pour cent, d’ici le milieu de la décennie.
Les prix a la consommation devraient s’accroitre a un rythme annuel d’envion 10 pour
cent a court terme, avant de ralentir progressivement pendant le reste de la période.

Le chapitre 3 compare aussi cette projection & celles d’un certain nombre d'organismes
privés et publics. Bien que ies projections différent sur certains points, les tendances
qu’accusent la plupart des principales variables sont similaires. Les écarts entre les
projections du ministére des Finances et celles des autres groupes reflétent I'interaction
souvent complexe des différences de méthodologies et d’hypothéses fondamentales,
dont les hypothéses précises afférentes aux politiques gouvernementales dans les
domaines financier, énergétique et autres.

Les principales caractéristiques des projections sont résumées au chapitre 4, qui
présente aussi les conclusions du document. Les perspectives économiques du Canada
ne sont pas sans ressembler & celles de la plupart des principaux pays de I'Organisation
de coopération et de développement économiques (OCDE) pour la premiére moitié des
années 80. Les pays membres de I'OCDE conviennent que cette période sera
probablement caractérisée par un recours relativement prudent a des mesures
générales de soutien de la demande et des taux moyens de croissance de la production
beaucoup plus faibles qu’au cours des 20 derniéres années. L.’une des principales
préoccupations de la plupart de ces pays est le freinage de la vive inflation observée
actuellement—tache compliquée notamment par la probabilité d’'un renchérissement de
I'énergie et la possibilité d’une croissance toujours faible de la productivité.

Les perspectives a moyen terme de I'économie canadienne dépendront en partie des
progrés enregistrés a I'étranger, notamment aux Etats-Unis, dans ia solution de ces
problémes. Les mémes difficultés existent pourtant au Canada, mais & un degré
différent. L’évolution respective de chaque domaine produira des interactions
complexes qui influeront sur les perspectives de croissance de I'economie canadienne.
Le taux de croissance des.prix a la consommation s’intensifie depuis 1977 et les
pressions sous-jacentes des colts ont commencé récemment a renforcer cette
évolution & la hausse. Il faudra inverser cette tendance si I'on veut que I'économie
progresse pius rapidement & moyen terme. Il faudra pour cela que les Canadiens
acceptent le fait de prix plus élevés de I’énergie, dans le cadre du programme
énergétique du gouvernement, de maniére a parvenir a 'indépendance énergétique d'icl
la fin de la décennie. I faudra aussi un redressement du taux de croissance de la
productivité, dont le niveau moyen est extrémement faible depuis 1973. La hausse des
investissements et la mise au point de technologies nouvelles contribueront a améliorer
la productivité et fourniront de meilleures possibilités de croissance a plus long terme.

Hypothéses a la base des projections a moyen terme

Toute projection ou prévision repose sur un ensemble d’hypothéses concernant
I'évolution de certaines variables économiques importantes. Ce chapitre examine les
principales hypotheéses sur lesquelles sont basées les présentes projections a moyen
terme. Dans certains cas, on peut choisir raisonnablement des hypothéses d'aprés les
tendances et le comportement passés. Dans d’autres cas, cependant, les observations
passées sont peu utiles parce que le comportement économique a changé ou qu'une

" variable accuse des fluctuations fréquentes et imprévisibles. Le choix d'une hypothése



particuliére peut donc souvent exiger des recherches et des analyses considérables, de
méme que des jugements subjectifs quant a la probabilité, aux risques et aux
implications des diverses options possibles. Par conséquent, I'hypothése finalement
choisie s’accompagnera habituellement d'une marge d’erreur relativement importante,
et ce, tout particuliérement lorsque la période visée va jusqu’a six ans.

Le contexte extérieur

L’économie canadienne dépend beaucoup du commerce extérieur: les exportations et
les importations représentaient 24 et 28 pour cent, respectivement, de la DNB réelle en
1979. Aussi les perspectives intérieures dépendent-elles beaucoup de I'évolution
probable, a moyen terme, de I'économie des prinCipaux partenaires commerciaux du
Canada—Ies Etats-Unis, le Japon et un certain nombre de pays européens de I'OCDE.

Les années 70 ont été troublées pour tous les pays industrialisés occidentaux. Cette
décennie a été marquée par la récession la plus grave de I'aprés-guerre, tandis que
I'inflation atteignait les deux chiffres. Dans les sept principaux pays de I'OCDE
(Etats-Unis, Canada, Grande-Bretagne, France, Allemagne de I'Ouest, ltalie et Japon),
le taux de chémage était plus élevé en 1979 qu’en 1970 et, dans tous ces pays sauf le
Japon, les prix a la consommation ont augmenté plus rapidement au cours de cette
méme période. Vers la fin de la décennie, quatre de ces pays—les Etats-Unis, la
France, I'ltalie et le Royaume-Uni—=étaient de nouveau en butte a une inflation
dépassant les 10 pour cent, et tous les pays risquaient d'entamer les années 80 avec
une récession d’une gravité égale a celle de 1974-1975. Au début des années 70, les
sept principaux pays de I'OCDE enregistraient tous un excédent de leurs paiements
courants; a la fin de la décennie, cing d’entre eux accusaient des déficits.

Tous les grands pays industrialisés partagent généralement I'opinion que des
adaptations extrémement difficiles seront nécessaires au cours des cinq a 10
prochaines années. Le renchérissement considérable du pétrole en 1973-1974, puis en
1979 et 1980, a fait ressentir douloureusement a ces pays leur dépendance vis-a-vis du
pétrole et leur vulnérabilité aux décisions imprévisibles d’un petit nombre de pays
producteurs. Les fortes augmentations des prix du brut et les importants transferts de
revenu qui en sont résultés entre pays consommateurs et pays producteurs de pétrole,
ont contribué sensiblement a la récession marquée de 1974-1975 et a I'inflation rapide
de cette période. Le nouveau doublement des prix mondiaux du pétrole en 1979-1980 a
entrainé, dans la plupart des grands pays industrialisés, un déclin des taux de
croissance de I'activité économique et une hausse rapide des prix. De plus, I'évolution
du marché mondial du pétrole est en grande partie a I'origine de I'instabilité du systéme
monétaire international, ainsi que de I'apparition d’importants déficits des balances
courantes et des budgets des gouvernements pendant les années 70.

Lors du Sommet économique de Tokyo en 1979, et encore a Venise cette année, les
grands pays industrialisés se sont de nouveau engagés a déployer des efforts concertés
pour réduire leur dépendance a I'égard du pétrole et développer des formes d'énergie
de rechange. Tous les pays sont bien conscients que les adaptations nécessaires, pour
atteindre ces objectifs énergétiques, aussi bien a I'intérieur des pays qu’entre ces
derniers, seront difficiles et que, a court et & moyen terme, ces ajustements risquent
d’entrer en conflit avec d’autres objectifs économiques.

Sur la liste des objectifs économiques de la plupart des pays, la diminution de 'inflation
a moyen terme occupe une place de choix. Aucun pays ne sous-estime la difficulté de



cette tdche. La plupart sont actuellement confrontés a de fortes tensions a la hausse
des prix, les anticipations inflationnistes n’ayant pas marqué de repli sensible et les
gains de productivité s'étant affaiblis pendant la deuxléme moitié de la décennie 1970.
Ces tensions risquent d’étre aggravées par la possibilité de nouveaux transferts
importants de revenu en faveur des pays producteurs de pétrole et des pertes de revenu
réel dans les pays industrialisés, a mesure que les prix de I'énergie continueront &
monter & moyen terme.

Pendant la premiére moitié des années 80, la plupart des pays de I'OCDE rechercheront
sans doute un équilibre délicat entre la réduction des tensions inflationnistes et le
maintien d’une croissance suffisante pour soutenir les progres de la productivité et de
I'investissement. Contrairement au début des années 70, la plupart de ces pays
considérent que les mesures générales de soutien de la demande ne présentent que des
possibilités limitées de relance a court ou @ moyen terme. En fait, ils sembient
maintenant pencher plutdt du coté des restrictions afin de résorber les tendances
inflationnistes actuelles. En raison de la grande importance accordée par les
gouvernements a la lutte contre P'inflation, ainsi que du ralentissement apparent de la
croissance des capacités de production, la progression réelle de I'ensemble de la zone
de I'OCDE ne devrait guere dépasser 3 a 3.5 pour cent par an au cours des cing
prochaines années, comparativement a une progression annuelle moyenne de 5 pour
cent pendant la décennie 1960 et le début des années 70.

L’économie internationale

Les hypotheses faites au sujet de I'évolution économique extérieure sont présentées au
tableau 1. Elles sont tirées de I'une des diverses projections récentes préparées pour
I’économie américaine par Data Resources Incorporated (DRI), la plus importante
société privée de prévision aux Etats-Unis. Les perspectives de I'économie américaine
sont particulierement importantes, les Etats-Unis représentant de loin notre principal
partenaire commercial et des liens étroits unissant les deux économies au niveau des
marchés financiers et des entreprises.

La croissance réelle de I'économie américaine devrait se situer en moyenne a 2.5 pour
cent par an sur la période 1980-1985, soit a un niveau légérement inférieur &
I'estimation actuelle de la croissance potentielle des Etats-Unis pendant cette période.
Ce rythme moyen de progression masque des fluctuations annuelles qui sont
particuliérement importantes pour I'économie canadienne. Dans I'immédiat, I'économie
ameéricaine devrait traverser une récession marquée. D'aprés plusieurs prévisions, le
fléchissement devait commencer au début de 1979. En fait, la consommation, les
investissements productifs des entreprises et les exportations sont restés vigoureux en
1979, malgré les prix élevés de I'énergie et 'aggravation de I'inflation. Cette résistance
de la demande globale du secteur privé a eu pour effet d’accentuer des tenslons
inflationnistes déja croissantes, ce qui a amené les autorités a resserrer encore la
politique monétaire.

Le repli attendu de I'économie américaine ne s’est pas matérialisé avant le deuxiéme
trimestre de 1980, lequel a vu la production globale baisser a un rythme annuel de plus
de 9 p. cent. Pour I'ensemble de I'année, on prévoit un recul de 1.5 pour cent de la DNB
par rapport a 1979. La consommation réelle, les investissements productifs des
entreprises et les investissements résidentiels devraient tous étre plus faibles qu’en
1979. On prévoit une légere reprise de 'expansion réelle en 1981. Cependant, la




Tableau 1
Hypothéses sur I’ evolutlon du contexte exteneur, 1980-1985

1980-1985 1982-1985
Croissance procentuelie annuelle moyenne des
agrégats amerlcalns
DNB réelle o 25 3.9
Indice de déflation de la DNB 8.7 8.5
Indice des prix a la consommation 9.7 8.7
indice des prix de gros 11.3 10.4
Croissance procentuelle annuelle moyenne,
indices de la production industrielle, pays
européens de I'OCDE et Japon
Pays européens de 'OCDE - 2.8 3.3
Japon , 5.2 6.6

Source: Data Resources Incorporated, U.S. Long-Term Review, été 1980, TRENDLONGO0680; et ministére des
Finances.

consommation ne devrait s'accroitre que faiblement cette année-la, tandis que les

. investissements non résidentlels devraient continuer de fiéchir. Aussi prévoit-on une
augmentation de 1.1 pour cent seulement de la DNB américaine en 1981, dont la
hausse commencera a s'accélérer en 1982,

“Un certain nombre d'hypothéses importantes sont a la base de la reprise prévue de
I'économie américaine. On suppose que le gouvernement américain instaurera, a
compter de 1981, des diminutions modérées d’'impot afin de faciliter le redressement de
I'économie et de compenser en partie 'alourdissement du fardeau fiscal entrainé par les
majorations sensibles des prélévements de sécurité sociale et I'absence d'indexation du
régime fiscal des particuliers. On suppose que tant les particuliers que les sociétés

" bénéficieront de réductions d'impot. Les dépenses militaires devraient aussi s’accroitre.
Ces hypothéses concernant la politique publique, I'évolution démographique et d’autres
éléments, sont a I'origine de la reprise projetée de la consommation, des
investissements des entreprises et des dépenses résidentielles des particuliers en 1982,

_On prévoit que I'économie américaine enregistrera en 1982 une croissance réelle
supérieure a 5 pour cent. La consommation se portera en bonne partie sur les biens
durables, en particulier les automobiles. :

La vigueur et la structure prévues de la demande finale aux Etats-Unis sont importantes
pour 'économie canadienne. Cela est particulierement le cas pour 1982, année ol
presque tous les éléments de la demande du secteur privé américain devraient marquer
un vif redressement. La composition projetée de la demande américaine est
particuliérement favorable aux exportations canadiennes. Si 'expansion de I'écanomie
‘américaine en 1982 et les années suivantes n’est pas aussi vigoureuse, ou que la
croissance de la demande soit le fait d’autres éléments, I'effet favorable exerce sur
.I'économie canadienne sera moins marqué qu'on le prévoat ici.

Une caractéristique trés importante de ces hypothéses sur le contexte extérieur est la
persistance de I'inflation aux Etats-Unis. Malgré la récession actuelle, on s’attend que
l'inflation reste élevée, On prévoit par exemple un léger ralentissement de I'indice de
déflation de la DNB américaine, dont I'augmentation devrait descendre a 8.7 pour cent




en moyenne par an au cours de la période 1980-1985, contre 8.9 pour cent en 1979,
Une certaine décélération des prix devrait se produire entre 1982 et 1985; toutefois, le
rythme annuel de croissance projetée de I'indice des prix de la DNB ne devrait pas
descendre au-dessous de 8 pour cent avant 1985,

Les hypothéses présentées au tableau 1 concernant l'inflation aux Etats-Unis sont
conformes dans 'ensemble aux opinions exprimées par le Council of Economic Advisors
dans son rapport annuel de 1980;

«Dans le contexte actuel, nous ne pouvons réellement nous attendre a ce que les
hausses de prix et de salaires réagissent avec rapidité et vigueur a une
augmentation modérée de la marge de sous-utilisation de I'économie. On ne peut
non plus s'attendre a ce qu’une récession marquée, mais reiativement courte, ait
des effets durables sur I'inflation. Les anticipations Inflationnistes sont maintenant
trop profondément enracinées pour cela,®» (traduction)

On s’attend maintenant a une hausse sensiblement plus rapide des prix extérieurs qu’en
décembre dernier. L’inflation aux Etats-Unis, reflétée par I'indice des prix de gros (IPG),
devait selon les prévisions se situer a 9.5 pour cent par an en moyenne sur I'ensemble
de la période 1979-1985. L'évolution récente de I'économie américaine et la vigueur
manifeste des anticipations inflationnistes ont conduit les principaux organismes de
.prévision a réviser en hausse les augmentations des prix. Ici, on a supposé que I'Indice
américain des prix de gros's’accroitrait de 11.3 pour cent par an en moyenne sur la
période 1980-1985.

- Il existe actuellement plusieurs prévisions de I'évolution de I'économie américaine &
moyen terme, mais elles ne présentent en général que des différences relativement
mineures. Le théme général de ces prévisions est a peu prés le méme: I'économie
américaine ne devrait connaitre qu’une croissance modérée dans I'ensemble au cours
de la premiére moitié de la:décennie 1980, et I'inflation risque de demeurer rapide.

Malgré 'unanimité relative des prévisions actuelles, il faut noter que les perspectives de
I'économie américaine & moyen terme restent entourées d’incertitudes importantes. La
gravité et la durée de la récession américaine demeurent difficiles a prévoir, L’évolution
récente de certains mdlcateurs economlques laisse & penser que le pire est passé,
tandis que d’autres facteurs, comme le redressement des taux d'intérét a la fin de I'été,
sont moins encourageants. Des révisions lmportantes ont été apportées aux
perspectives & court terme de I'économie américaine au cours des derniers mois; ces
révisions ont été assez considérables pour influer sur les taux moyens de croissance
projetés sur six ans. Si d’autres corrections étalent apportées a ces perspectives & court
terme, elles pourraient. modifier sensiblement les perspectives'a moyen terme.

Comme I'indiquent les chapitres suivants, I’économié canadienne devrait se comporter
un peu mieux que I’economle américaine a court terme, du point de vue tant de la
“croissance réellé que de I'inflation. On peut donc s’attendre a une légére hausse du
dollar canadien. On a supposé que son cours se situerait en moyenne & un peu plus de
86 cents américains en 1980 et entre 87.5 et 88 cents américains en 1981. On prévolt
pour 1982 une vive reprise de la croissance réelle aux Etats-Unis, permettant une légére

@ The Annual Report of the Council of Economic Ad\/lsoré, Gouvernement des Etats-Unis, Washington, D.C.,
1980, pp. 78-79.




amélioration du déficit de la balance courante canadienne et une nouvelle hausse du
doliar. Pendant le reste de ia période considérée, le comportement des prix devrait étre
a peu prés le méme dans les deux pays; aussi prévoit-on que le dollar canadien restera
stable a un niveau moyen de 88 cents américains.

Les prix internationaux du pétrole

Comme I'indiquait I'Introduction, la hausse future des prix internationaux du pétrole est
extrémement difficile a prévoir. Cela ressort clairement des faits observés en 1979 et
1980. Le déclenchement de la révolution iranienne au début de 1979 et I'interruption
consécutive des exportations du pétrole iranien ont entrainé un resserrement temporaire
sur les marchés mondiaux du pétrole qui §'est traduit par une hausse sensible des prix
internationaux. En un peu plus de douze mois, le prix du pétrole brut léger d’ Arabie
Saoudite (brut de référence) est passé de $12.70 a $26 le baril. |l est difficile de prévoir
pour I'instant les effets que le conflit entre I'lran I'lraq pourrait avoir sur les prix
mondiaux du pétrole.

Les tensions a la hausse des prix s'étaient quelque peu atténuées pendant les mois
précédant ce conflit. Cependant, malgré la faible croissance prévue dans la plupart des
pays industrialisés et la chute qui devrait en résulter pour la demande de pétrole, les
tensions a la baisse des prix pourraient s'inverser rapidement en cas de perturbations
des fournitures ou de réduction de la production. Par le passé, plusieurs pays membres
de I'Organisation des pays exportateurs de pétrole (OPEP) se sont montrés désireux et
capables de restreindre les approvisionnements afin de soutenir la hausse de leur prix.

Le prix du baril de brut léger saoudien est actuellement de E.-U.$30. Pour les besoins
de cette projection, on a supposé que le prix du brut de référence s'éléverait au début
de 1981. On escompte ensuite une augmentation réelle de 2 pour cent par an
(c'est-a-dire que la hausse annuelle des prix du pétrole brut devrait dépasser
I'augmentation annuelle de I'!lPG américain de 2 pour cent).

Les prix de I’alimentation et les prix intérieurs de i’énergie

~ Le'tableau 2 présente les taux présumés d'augmentation annuelle des produits

“alimentaires, d'aprés I'Indice des prix & la consommation (IPC). Les prix de

_l'alimentation devraient accuser une vive hausse, en particulier I'an prochain, en partie &

“cause des effets de la sécheresse qui a sévi dans plusieurs secteurs de I' Amérique du
Nord cette année, ainsi que de la montée rapide des prix de I'énergie et des colts
unitaires de main-d'ceuvre, selon les hypothéses adoptées. Aprés 1981, le rythme

_ d'accroissement devrait se modérer a la faveur d'une décélération des colts unitaires
de main-d'ceuvre et de la réaction des prix agricoles & .la production aux ajustements
normaux-de production., . ’

" Le tableau 2 présente aussi le profil prévu de la composante «prix de I'énergien de 'lPC.
Ce profil reflete la politique d'établissement des prix du pétrole et du gaz naturel
exposée dans le programme énergétique national du gouvernement.




Tableau 2

- Pourcentages annuels qé'hausse des prix de ’alimentation et de I"énergie,
1980-1985

Prix de Prix de
I'alimentation® I'énergiet”
1980 10,1 15.6
1981 . A 12.0 21.9
1982 8.3 14,2
1983 7.8 12.1
1984 : 8.0 12.6
1985 7.8 115

) Sur la base de I'Indice des prix a la consommation.
Source: Ministére des Finances.

Croissance de la population et de la population active

. !
L’évolution de la population active dépend d’une part de la population en dge de
travailler et d’autre part des taux de participation. L’augmentation de la population en
age de travailler. a deux causes: la croissance démographique naturelle et I'immigration
nette des personnes de 15 ans et plus. Sil’on peut prévoir avec beaucoup de.précision
la croissance démographique naturelle jusqu’en 1985, il n’en est pas de méme pour
Pimmigration nette. Comme il est difficile de prévoir les variations annuelles des facteurs
influant sur cette derniére, les projections & moyen terme nécessitent habituellement des
hypotheses sur le niveau annuel moyen de I'immigration nette. On a supposé que cette
derniére serait de 25,000 personnes. Ce chiffre est inférieur & celui prévu en décembre
dernier, alors qu’on projetait une immigration nette de 50,000 personnes en moyenne
par an. Cette révision s'explique par le rythme plus faible de croissance économique et
le taux plus élevé de chémage qui sont prévus maintenant. L’augmentation de la
population en age de travailler devrait se ralentir sensiblement a moyen terme, passant
de 1.7 pour cent en 1980 a 1.0 pour cent en 1985.

Depuis le début de la décennie 1960, le taux global de participation a augmenté
presque tous les ans au Canada et a été en grande partie a I'origine de la croissance de
la population active pendant les années 60 et 70. La hausse du taux global de
participation a été due largement a I'élévation constante et rapide du taux de
participation des femmes adultes (20 ans et plus). Les perspectives de participation des
femmes aduites constituent donc unélément de premier plan dans la projection du taux
global de participation et, par conséquent, de la croissance de la population active au
Canada & moyen terme. La prévision précise de ce taux s’est toutefois révélée difficile
pour les femmes adultes, les prévisions passées ayant eu tendance a le sous-estimer.

Il ressort d’une-étude récente du ministére des Finances sur les variations des taux de
participation au Canada que toute une gamme de facteurs sociologiques et
économiques—dont beaucoup dépassent le cadre national—sont & I'origine de
I'augmentation constante de la participation des femmes adultes depuis les années
50.¥ Mentionnons, entre autres facteurs, I'élévation des aspirations matérielles des

9 On trouvera un exposé a la question dans Croissance du taux d'activité et de la population active au
Canada. ministére des Finances, Ottawa, 1980, pp. 1 et 2.




familles, qui souvent ne peuvent étre satisfaites que si le mari et la femme travaillent a
I'extérieur, le changement radical des aspirations personnelles des femmes et
I'amélioration constante de leur niveau moyen d'instruction, sans compter I'évolution
des techniques de contrdle des naissances depulis I'aprés-guerre. Un fait qui témoigne

- bien de lavigueur des diverses influences qui ont concouru & accroitre la participation

des femmes a la population active est que ce sont les femmes ayant a la maison des

- enfants de six ans ou moins. C’est le groupe sur lequel la présence des enfants devrait

normalement influer le plus sur leur participation a la population active.

La diversité des facteurs qui ont contribué a accroitre la participation des femmes au

~_marché du travail et leur vigueur manifeste portent a croire que le taux de participation
~ des femmes adultes continuera de s'élever rapidement, au moins & moyen terme. Aussi

s'attend-on a ce que le taux de participation des femmes de 20 ans et plus passe de
48.6 pour cent en 1979 a plus de 55 pour cent en 1985. Ce rythme de hausse ne serait
que légérement inférieur a celui observé pendant la deuxiéme moitié des années 70. Ce
profil de croissance de la participation des femmes adultes est la principale cause de la
hausse prévue du taux global de participation, qui passerait de 63.3 pour cent en 1979
a 67 pour cent en 1980.

Le tableau 3 présente le profil prévu d’évolution de la population active jusqu’en 1985,
ainsi que le taux de participation et la hausse projetée de la population en age de
travailler. Une forte élévation des taux de participation, aprés 1981, devrait aboutir a un
taux de croissance annuel de la population active sensiblement plus élevé que celui de
la population en age de travailler.

Tableau 3
Pourcentages annuels de croissance de la population en age de travailler et de la
population active, et taux global de participation, 1980-1985

Augmentation procentuelie de la

Populationen age ' ‘ Taux de
de travailler Population active participation

(pour cent)

1980 1.7 2.7 63.9
1981 1.6 19 64.1
1982 1.2 2.2 64.8
1983 1.1 2.2 65.5
1984 1.0 2.1 66.2
1985 1.0 2.2 67.0

Source: Ministére des Finances.

4 Ibid., pp. 8-10.




Principales caractéristiques des projections a moyen terme

Ce chapitre expose les principales caractéristiques des projections, et notamment les
perspectives & moyen terme de la production, de la productivité, de I'emploi, des
salaires et des prix ainsi que de la composition de la demande globale. Le réle capital
de I'évolution respective:des rémunérations, des prix, de la productivité et des
investissements est étudié en détail. De plus, les principaux éléments sont comparés a
ceux des récentes projections a moyen terme préparées par d’autres organismes privés
ou publics de prévision.

Etant donné les hypothéses étudiées au chapitre 2, les projections ont été élaborées
d’aprés ce qui est connu des principales relations de comportement dans I'économie
canadienne. Bien qu’aucun modéle économétrique particulier n’ait été utilisé dans cette
analyse, les divers sectelrs de I'économie ont été étudiés a fond et les résultats ont été
combinés en une projection cohérente, dans le cadre de la comptabilité nationale. Pour
cela, il a fallu porter un jugement sur la nature de la récession en cours, le profil de la
reprise prévue et I'interaction des facteurs d'offre et de demande au cours du reste de la
période considérée.

l.es grands agrégats économiques

Le tableau 4 présente les taux de croissance projetés de la DNB réelle, de la
productivité, de I'emploi et de la population active, ainsi que le taux de chémage de
1980 & 1985. La production réelle devrait accuser une baisse de 1 pour cent en 1980 et
une croissance du méme.ordre en 1981, en partie a cause de la piétre tenue de
I’économie américaine au cours des deux années. Comme il a été indiqué, ces

Tableau 4
Pourcentages annuels et annuels moyens de croissance de la DNB, de la
productivité, de ’emploi et de la population active, et taux de chémage,

1980-1985
Taux de croissance
Taux de chémage
Produc- Population (en % de la popu-
DNB réelle tivité Emploi active. lation active)
1980 -1.0 -3.3 2.4 2.7 7.7
1981 1.0 0.2 0.8 1.9 8.7
1982 4.0 1.5 2.5 2.2 8.4
1983 3.7 1.2 2.5 2.2 8.1
1984 3.6 1.1 2.5 2.1 7.8
1985 3.3 1.0 2.3 2.2 7.7
Moyenne
1980-1985 2.4 0.2 2.2 2.2 8.1
Moyenne
1982-1985 3.6 1.2 2.4 2.2 8.0

" La productivité est définie ici comme la DNB réelle par personne employée.
Source: Ministére des Finances.




projections a court terme sont moins favorables que celles faites en décembre 1979; le
ministére des Finances prévoyait alors pour 1980 et 1981 une croissance de 1 et de 3
pour cent respectivement. La croissance réelie devrait se redresser pour atteindre 4
pour cent en 1982, avant de ralentir graduellement sur le reste de la période. Sur
I'ensemble des années 1980-1985, on escompte une croissance réelle de 2.4 pour cent
en moyenne par an au Canada—soit une expansion plus lente que celle de 3.1 pour
cent observée en moyenne de 1974 &4 1979 et que le taux prévu en décembre dernier
pour les années 1980-1985. Les principaux éléments de cette projection sont '
comparés, en annexe, a ceux de la projection qui accompagnait le budget de décembre
dernier. ’

Le vif redressement prévu de I'économie canadienne au début des années 80 repose
sur les principaux facteurs suivants: une reprise marquée de I’économie américaine, une
forte croissance des investissements non résidentiels sous |'impulsion du secteur
énergétique et un regain d’'activité des consommateurs. On s'attend en fait pour la
période 1982-1985 a une croissance un peu plus forte de I'économie américaine gqu'on
ne le prévoyait en décembre dernier.

Le ralentissement économique observé récemment dans les pays de I'OCDE et
susceptible de se poursuivre pendant les années 80 a en bonne partie un caractére
conjoncturel. Cependant, il est aussi partiellement attribuable a une baisse du taux
potentiel de croissance d’un certain nombre de pays de I'OCDE, y compris le Canada.
Dans notre pays, la croissance potentielle a diminué tant a cause d’'une croissance
moins vive de la population active qu'en raison de la décélération fondamentale de la
productivité. On s'attend que, pendant la premiere moitié de la décennie 1980, la
croissance moyenne de la population active soit légérement supérieure a 2 pour cent
par an, contre 3.5 pour cent entre 1971 et 1975 et 3 pour cent de 1976 a 1979.
Compte tenu d’un certain fiéchissement fondamental de la productivité, le taux annuel
de croissance potentielle de I'économie pendant la premiére moitié des années 80
devrait étre d’environ 3.5 pour cent.

Malgré la prévision d’'un recul de 1 pour cent de la production réelle en 1980, on prévoit
une croissance relativement vigoureuse de 2.4 pour cent du nombre d’emplois cette
année-la. Cependant, comme cette augmentation sera insuffisante pour compenser la
vive hausse de la population active, le taux moyen de chdmage devrait s'élever, passant
de 7.5 pour cent I'an dernier a 7.7 pour cent en 1980. Le repli de la production en 1980
et sa faible croissance en 1981 devraient se traduire par un ralentissement de I'emploi
en 1981, ou sa progression passerait a 0.8 pour cent, un peu moins de la moitié de
I'augmentation prévue de la population active. Aussi le taux de choémage devrait-il
s'élever-en 1981. Le redressement projeté de la croissance réelle & compter de 1982
devrait aboutir en un déclin soutenu du taux de chomage pendant le reste de la période
considérée, jusqu’a un niveau de 7.5 a 8 pour cent en 1985.

Pendant la majeure partie de 1980, la population active s’est accrue davantage qu'on
ne le prévoyait en décembre dernier. Cependant, la projection de I'emploi a elle aussi
été beaucoup plus rapide que prévu. On s'attend donc maintenant pour 1980 a un taux
de chémage nettement inférieur aux 8.3 pour cent projetés en décembre dernier.

La productivité du travail, définie comme la DNB réelle par personne employée, devrait
régresser de 3.3 pour cent en 1980, alors qu'en décembre dernier on prévoyait une
baisse moins marquée. Le déclin plus sensible de la productivité prévu maintenant
refléte le recul de la production réelle escompté actuellement pour 1980. De méme, le
faible taux de croissance réelle anticipé maintenant pour 1981 s'explique par une
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augmentation projetée de 0.2 pour cent seulement de la productivité. On s’attend
cependant a ce que le rétablissement conjoncturel de I'économie qui devrait étre bien
amorcé d’ici 1982 permette a la productivité de se redresser. Le taux plus élevé
d’accroissement moyen de la productivité prévu actuellement—comme en décembre
dernier—pour les années 1982-1985, soit 1.2 pour cent, représente environ la moitié de
la projection moyenne de 2.3 pour cent observée entre les sommets conjoncturels de
1956 et 1973.

Le caractére conjoncturel des variations de la productivité, qui est reflété dans la faible
croissance depuis 1973, est un phénoméne bien établi. Cependant, I'ampleur du
ralentissement moyen de la productivité du travail depuis 1973 laisse a penser que des
modifications structurelles sont également intervenues. Un abaissement du taux
sous-tendant de croissance de la productivité a non seulement des effets négatifs sur
I'amélioration des revenus réels, mais ajoute aux difficultés que pose I'atteinte de
réductions des tensions de prix a I'avenir.

Une récente étude technique du ministére des Finances a été consacrée aux variations
de la productivité du travail depuis I'apres-guerre, pour essayer de mettre en [umiére les
facteurs non conjoncturels qui auraient pu contribuer a en ralentir la croissance
moyenne depuis 1973, L’une des conclusions de I'étude est que le fléchissement de la
productivité du travail, mesurée comme la DNB par travailleur employé, grossit sans
doute la décélération véritable de la productivité. Les estimations officielles de la
productivité basée sur le produit intérieur réel (PIR) révélent un fléchissement moins
marqué—encore qu’appréciable—depuis 1973. L'étude fait aussi ressortir deux
facteurs non conjoncturels qui, & eux deux, ont représenté a peu pres la moitié du
ralentissement observé depuis 1973 dans la croissance de la productivité, mesurée en
fonction du PIR. Le premier de ces facteurs est une chute de la productivité dans les
Industries liées au pétrole et au gaz naturel au Canada, principalement a cause d’un
ralentissement—non conjoncturel pour I'essentiel—de la production pétroliére et d’'un
plafonnement de la production de gaz naturel. Le second facteur est un ralentissement
marqué de la croissance de l'intensité capitalistique dans la plupart des industries,

Les résultats de cette étude portent donc a croire que le rythme tendanciel de
croissance a diminué au cours des années 70. Cette baisse n’a cependant pas été
assez importante pour entraver la réalisation des taux projetés ici d’augmentation a
moyen terme de la productivité. De plus, certains des facteurs non conjoncturels qui ont
freiné la croissance de la productivité pendant les années 70 pourraient s’atténuer
partiellement pendant la premiére moitié de la décennie 1980. A moyen terme, la
production intérieure de pétrole brut devrait continuer de diminuer, mais celle de gaz
naturel devrait s'accroitre fortement. Par conséquent, il se pourrait que I'effet négatif
d’'une productivité en baisse dans les industries du pétrole et du gaz naturel sur la
croissance globale de la productivité s'atténue sensiblement pendant les années 80. De
méme, comme il sera indiqué plus ioin, on s'attend a ce que la formation de capital fixe
des entreprises soit I'élément moteur de la DNB a moyen terme. Cette vigueur des

. Investissements productifs devrait permettre de renverser en partie le ralentissement

précédent du rapport capital-travail,

Le profil prévu d'évolution de la productivité est étroitement lié a celui des prix. A court
terme, la faible tenue projetée de la productivité contribue a une vive hausse des prix.
Apres 1981, le redressement relativement marqué de la productivité est en relation
étroite avec le déclin des taux prévus d'inflation entre 1982 et 1985. Ce rétablissement

5 Changements récents dans le profil de croissance de la productivité au Canada, ministére des Finances,
Ottawa, 1980.




de la croissance de la productivité devrait entrainer une certaine atténuation des
tensions inflationnistes, de maniére directe en influant sur les colts unitaires de
main-d’ceuvre et de maniére indirecte en modérant les revendications salariales. Un
redressement de la croissance de la productivité contribuerait efficacement a la reprise
d’une croissance moyenne appréciable des rémunérations réelles, ce qui devrait mener
a une modération des demandes salariales nhominales. :

Les prix et les salaires

Les années 70 ont vu le Canada traverser deux grandes vagues d'inflation®. La
premiére, amorcée en 1973 et observée jusqu’a la fin de 1975, a balayé tous les pays
industrialisés; elle trouvait d'ailleurs sa source, dans une large mesure, dans I'évolution
internationale de cette époque: dans la croissance élevée de la demande globale dans
nombre des pays de I'OCDE, qui contribua au renchérissement rapide de beaucoup de
produits de base; dans une vive hausse rapide des produits alimentaires entrainée par
les perturbations des approvisionnements sur plusieurs marchés agricoles; et dans la
décision prise par 'OPEP, en 1973, de relever les prix du brut et de réduire la
production. A mesure que les effets de ces facteurs se transmettaient jusqu’aux prix de
détail, les anticipations inflationnistes se transformaient. Les gens s’habituerent a
prévoir une inflation rapide et persistante, ce qui incita les salariés a réclamer de fortes
augmentations pour protéger leurs revenus réels.

En octobre 1975, le gouvernement instaura un systéme de controle des salaires et des
prix visant & briser la spirale salaires-prix qui s'était développée. Le programme de lutte
contre I'inflation limitait les augmentations salariales permises ainsi que les marges
bénéficiaires des entreprises. Entre 1975 et 1976, I'inflation passa de 10.8 & 7.5 pour
cent, permettant de croire que la premiére vague d'inflation était terminée. En avril
1978, le gouvernement supprima le contrdle obligatoire des salaires et des prix, méme si
les conventions établies dans le cadre du programme restaient en vigueur. A cette date,
cependant, I'inflation avait commencé a s’accélérer de nouveau. L'augmentation de
I'lPC fut de 8.5 pour cent en 1977, de 8.9 pour cent en 1978 et de 9.1 pour cent en
1979. Cette recrudescence de I'inflation était due notamment a la chute du dollar
canadien entre 1977 et 1979 et a une nouvelle flambée du prix des aliments. Le
programme de contréle avait entrainé une modération sensible des augmentations
salariales négociées pendant toute la période 1976-1978. Dés 1979, cependant, le taux
moyen d’'augmentation des rémunérations commenca a s’accroitre de nouveau.

L'attente de hausses des prix relativement rapides et persistantes est maintenant
largement répandue au Canada et explique en grande partie la force d’inertie acquise
par l'inflation. Les personnes qui ont vu leur revenu diminuer a cause de I'inflation et
escomptent a I'avenir de nouvelles hausses importantes de prix tentent de se protéger
en demandant des augmentations salariales propres a récupérer les pertes passées et a
compenser I'élévation future des prix. Les entreprises font a maints égards le méme
raisonnement en fixant leur prix: elles essaient de répercuter sur leurs prix les hausses
passées de colits et les augmentations qu'elles prévoient. Dans ce contexte, les
perturbations de prix relatifs (par exemple, la forte hausse de prix d’un ou de quelques
produits comme le pétrole) sont amplifiées et peuvent s'étendre rapidement a toute
I'économie. Etant donné ce comportement face a la détermination des revenus et des
prix, le repli escompté de la production en 1980 et la faible croissance attendue pour
1981 ne sauraient entrainer une atténuation rapide des tensions inflationnistes.

6 On trouvera une étude détaillée de I'inflation observée au Canada pendant les années 70 dans le document
Revue Economique: Perspective sur la décennie, ministére des Finances, avril 1980, Chapitre 7.
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Le chapitre précédent a décrit les hypothéses posées au sujet du prix des aliments et de
I'énergie et des prix extérieurs & moyen terme, On prévoit dans I'lmmédiat une forte
hausse de tous ces prix, sulvie d'un certain ralentissement plus tard, au cours de la
période visée par la projection. Chacun de ces profils de prix contribue a fagonner
I'évolution globale des prix intérieurs. Cependant, le comportement des coUts unitaires
de main-d’ceuvre est de loin le principal déterminant des prix intérieurs. La hausse
globale des prix dépend donc principalement du profil des colts unitaires de

main-d' ceuvre, lequel dépend de I'évolution des salaires nominaux et de la productivité.

La faiblesse prévue de la productivité a court terme exercera une influence a la hausse
des colts et des prix au Canada. Cependant, I'amélioration subséquente de la
productivité aprés 1981 devrait contribuer sensiblement a I'atténuation projetée des
tensions de colts entre 1982 et 1985. Pour ce qui est de I'augmentation des salaires
nominaux, on s'attend & une certaine accélération a court terme. Une cause importante
de tensions & la hausse qui se manifesteront dans le domaine salarial est la baisse des
rémunérations réelles (iraitements et salaires nominaux par employé, corrigés de I'lPC)
depuis 1976. De plus, les attentes inflationnistes engendrées par I'accélération de I'lPC
depuis 1976 devraient normalement renforcer, dans I'avenir immédiat, ces tensions a la
hausse qui s'exercent sur les traitements.

A la lumiére de ces considérations, le profil d’évolution des salaires et des prix que
comportent ces projections pourrait apparaitre dicté par un optimisme prudent. Comme
le montre le tableau 5, on prévoit que les augmentations moyennes de salaires
nominaux culmineront en 1981, avant de s’atténuer jusqu’en 1985. La reprise prévue
d'une progression positive des rémunérations moyennes en 1981 contribue a la
décélération projetée des augmentations nominales de salaires. Le profil de hausse des
colts unitaires de main-d’ceuvre que présente le tableau 5, conjugué a I'élévation
projetée du prix de I'alimentation, de I'énergie et des produits américains—dont il a été
question précédemment—se traduit par des augmentations annuelles de I'lPC qui
atteindront un sommet de 10.2 pour cent en 1981 avant de s'atténuer progressivement
au cours des quatre derniéres années de la période.

Tableau 5

Pourcentages annuels d’augmentation des remunérations moyennes, des colts
unitaires de main-d’ceuvre, de 'IPC, de I'Indice de déflation de la DNB et de la
productivite, 1980-1985

Rémuné- Colts Indice des Rémuné-
rations unitaires prix a la indice de rations

moyennes  de main- consom- déflation de moyennes  Produc-

(nominales) d’ceuvre mation la DNB (réelles)™ tivité™
1980 8.2 11.9 9.7 10.0 -1.5 -3.3
1981 10.6 10.5 10.2 10.0 0.4 0.2
1982 10.3 8.7 9.4 9.7 0.9 1.5
1983 9.8 8.5 8.8 8.6 1.0 1.2
1984 9.2 8.0 8.6 8.1 0.6 1.1
1985 8.9 7.9 8.2 7.7 0.7 1.0

() La croissance annuelle des rémunérations réelles entre 1980 et 1985 est de 0.4 pour cent.
@) La croissance annuelle moyenne de la productivité entre 1980 et 1985 est de 0.2 pour cent.
Source: Ministére des Finances.




Le profil de I'|PC présenté au tableau & différe des prévisions de prix qui
accompagnalent le budget de décembre dernier, en partie parce que ces derniéres
tenaient compte de la taxe d'accise sur I'essence proposée alors. Le rythme annuel
moyen de l'inflation dans les projections actuelles, soit 9.1 pour cent, se situe a peu
prés a mi-chemin entre les taux moyens de hausse de I'lPC que comportaient les
scénarios de hausse lente et de hausse rapide des prix dans ies documents budgétaires
de décembre dernier. On s'attend que I'Indice de déflation de la DNB augmente au
méme rythme que I'lPC.

Le profil prix-salalres a ia base de ces projections constitue I'un des nombreux
scénarios possibles. Il se peut que les prix et les rémunérations évoluent plus
favorablement qu’on ne le prévoit ici. Si, par exemple, les principaux partenaires
commerciaux du Canada connaissaient Une inflation moins forte qu’on ne I'a supposée,
le prix moins élevé des importations contribuerait a réduire I'inflation au Canada. Une
progression de la productivité pius marquée qu’on ne le projette—ou une atténuation
des anticipations inflationnistes et des hausses salariales plus rapides qu’on ne le
prévoit — entrainerait aussi une décélération pius sensible des prix canadiens a moyen
terme. Une évolution de ce genre permettrait d’obtenir une croissance plus rapide et un
.taux de chémage moins élevé vers le milieu de ia décennie.

La tenue des salaires et des prix au Canada pourrait aussi étre moins favorable. Par
exemple, si les Canadiens ne veulent pas accepter les répercussions du
renchérissement de I'énergie sur leur revenu réel et réclament des hausses
compensatrices de rémunérations, la montée des prix pourrait étre nettement plus
rapide. Une tenue moins favorable des rémunérations et des prix aurait des
conséquences sérieuses. Une inflation plus rapide contribuerait & décourager les
investissements des entreprises, a cause de la détérioration du taux réel de rendement
des capitaux propres, ce qui nuirait a la capacité de production de I'économie. De plus,
une dégradation sensible des colts intérieurs par rapport a ceux des principaux
partenaires commerciaux du Canada entrainerait une aggravation de ses résultats
commerciaux, comme cela s'est produit au milieu de la décennie 1970. Une inflation
plus rapide risquerait aussi de freiner la croissance réelle de la consommation en influant
sur le taux d’épargne des particuliers. Tous ces facteurs tendraient a diminuer la
croissance réelle de la DNB et mener a un chémage plus élevé qu’on ne le prévoit ici.

Composition de la demande globale

Nous avons vu jusqu'ici dans ce chapitre le profil projeté, au cours de la premiere moitié
de I'année 1980, des principaux agrégats économiques: la DNB, I'emploi et le
chémage, la productivité, les rémunérations et les prix. Etudions maintenant la
composition prévue de la demande globale, qui constitue un élément important des
projections, afin de déterminer les éléments qui devraient soutenir ou freiner la
croissance de la DNB.
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Tableau 6 .

‘Pourcentages annuels et annuels moyens de croissance des composantes de la

demande globale, 1980-1985

Investisse-
ments non Investisse-
Consom-  Secteur résidenti- ments rési- Exporta- Importa-

mation publict™ els dentiels tions tions DNB
1980 0.2 -0.6 6.4 —-13.8 -2.4 -2.4 -1.0
1981 1.3 0 0.7 4.6 2.4 2.0 1.0
1982 3.9 1.9 7.2 0 4.8 4.8 4.0
1983 3.8 1.6 5.8 1.7 4.7 5.2 3.7
- 1984 4.0 1.4 2.8 1.7 4.6 4.1 3.6
1985 3.6 1.4 2.0 1.7 4.7 3.9 3.3
Moyenne,
1980-1985 2.8 1.0 4.1 -0.9 3.1 2.9 2.4
Moyenne, ‘
1982-1985 3.8 1.6 4.4 1.3 4.7 4.5 3.6

() Dépenses courantes en biens et services et dépenses en immobilisations de toutes les administrations
publlques.
Source: Ministére des Finances.

Le tableau 6 présente les taux prévus de croissance des principaux éléments de la
demande globale & moyen terme. La consommation réelle des particuliers, qui

- représente plus de 60 pour cent de la DNB, devrait s’accroitre plus vite que la

production globale pendant la majeure partie de la période 1980-1985 et soutenir
sensiblement la croissance de la DNB.

La demande finale du secteur public (dépenses courantes en biens et services, plus
dépenses d’immobilisations) devrait s’accroitre beaucoup plus lentement que la
production totale de 1980 a 1985. Le rythme prévu de crolssance annuelle de 1 pour
cent des dépenses publiques refléte I’engagement général de toutes les administrations
publiques, au Canada, de restreindre leurs dépenses.

Les investissements des entreprises en immeubles et en équipement devraient croitre a
-un taux moyen annuel de 4.1 pour cent de 1980 & 1985, soit a un rythme beaucoup

plus vif que la DNB. Le taux de croissance des investissements non résidentiels des

entreprises devrait s’avérer particulierement fort-en 1982 et 1983, pour ensuite ralentir

. vers la fin de Ja période étudiée. Les investissements résidentiels devraient régresser

d’environ 1 pour cent par an en moyenne sur la période 1980-1985; cela refléte
l'incidence de la forte balsse observée en 1980.

Les exportations réelles devraient diminuer au méme rythme que les importations réelles
en 1980 et se redresser légerement par rapport a ces derniéres en 1981. A partir de
1982, et les exportations et les importations devraient enregistrer une forte hausse. Le
secteur extérieur devrait apporter une faible contribution nette 4 la croissance réelle a
moyen terme.

Voici un exposé plus détaillé des facteurs susceptibles d’influer sur les principales
composantes de la demande globale & moyen terme.




Consommation

On s'attend maintenant pour 1980 et 1981 & une croissance des dépenses de
consommation sensiblement moins rapide que celle qui a été prévue en décembre
dernier. Cela est dil a I'élévation plus lente du revenu des particuliers et & leur taux
d’'épargne plus élevé que I'on prévoit maintenant. Sur I'ensemble des années
1982-1985, les dépenses de consommation devraient s’accroitre de 3.8 pour cent par
année en moyenne et donc, contribuer & la progfession de la DNB a moyen terme.

On s’attend a ce que le taux d’épargne des particullers fléchisse progressivement
jusgu’en 1985, Cette baisse prévue traduit en partie le fait-que la consommation devrait
progresser plus vite que le revenu global @ moyen terme. Une étude consacrée
récemment par le ministere des Finances a I'évolution du taux d'épargne des particuliers
permettait de conclure que I'accélération de la hausse des prix au Canada avait
fortement contribué a la vive montée de ce taux au début et vers le milieu des années
70.7 |l existe plusieurs liens directs entre I'inflation et le taux observé d'épargne dans la
comptabilité nationale du Canada. Par exemple, une accélération des prix
s'accompagne généralement d'une montée des taux d'intérét nominaux, ce qui se
traduit par une hausse des revenus d'intérét des particuliers en dollars courants. Dans la
mesure ol les particuliers ne dépensent pas la partie de ces revenus d'intérét qui
correspond a I'inflation, leur taux observé d’épargne augmente. D’autres relations
existent entre l'inflation et I'épargne en raison, par exemple, de I'épargne dite «de
précaution» (le climat d'incertitude engendré par l'inflation contribue a accroitre
I'épargne) ainsi que des efforts des épargnants pour rétablir ia valeur réelle des
économies antérieures érodées par 'inflation.

Comme I'indiquait le chapitre précédent, on prévoit une certaine décélération de la
hausse des prix aprés 1981. On pourrait donc s'attendre a une iégére diminution du
taux d’épargne, ce qui pourrait stimuler quelque peu la consommation.

Demande finale du secteur public

Les dépenses des administrations en biens et en services représentent la partie des
dépenses publiques totaies qui contribue a la demande finale et influe directement sur le
niveau et le rythme de croissance de la DNB. La politique de restriction adoptée par
toutes les administrations publiques au Canada devrait se poursuivre & moyen terme.
Aussi prévoit-on pour la demande finale du secteur public une augmentation plus lente
que celle de la DNB, que ce soit en termes nominaux ou réels, entre 1980 et 1985.

Le secteur provincial-local-hospitalier (PLH) représente plus de 75 pour cent des
dépenses publiques en biens et en services. La croissance de la demande finale de ce
secteur devrait dépasser celle du gouvernement fédéral, principalement a cause d'une
demande plus forte de services de santé. Ce dernier facteur devrait compenser la
diminution possible des dépenses entrainée par le fléchissement projeté des inscriptions
scolaires aux niveaux élémentaire et secondaire.

(7) Comportement récent du taux de I'épargne personnelle, ministére des Finances, Ottawa, 1980.
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Investissements non-résidentiels des entreprises

On constate des différences importantes entre les investissements dans le secteur de
I'énergie et dans le reste de I’économie. Dans le premier cas, les investissements
consistent surtout en trés grands projets dont la période de gestation est longue et dont
la réalisation, du début a 'achévement des travaux, peut prendre plusieurs années. Le
lancement et la mise en ceuvre de ces projets ne dépendent guére de la conjoncture.
Dans le reste de I’économie, par contre, les investissements sont constitués par des
projets d’envergure plus modeste dont la planification et la réalisation prennent moins
de temps et qui dépendent souvent de I'évolution conjoncturelle. Aussi a-t-on projeté
séparément les investissements du secteur énergétique et du reste de I'’économie. Pour
le secteur de I'énergie, les prévisions d'investissements ont été élaborées en
consultation avec le ministére de 'Energie, des Mines et des Ressources. Elles tiennent
compte des initiatives comprises dans le nouveau programme énergétique du
gouvernement.

Dans I'ensemble, les investissements du secteur énergétique devraient s'accroitre de
prés de 5 pour cent en moyenne par an au cours de la premiére moitié des années 80.
Ce taux est plus faible que celui prévu en décembre dernier; cela est dd principalement
a une révision en baisse des prévisions d’investissement dans la production et la
distribution d'électricité. Les projets d’investissement ont été sensiblement réduits ces
derniéres années dans ce domaine par une croissance économique plus lente que
prévu, la prévision d’une progression moins rapide & I'avenir et I'effet des majorations
de tarifs d’électricité et des mesures de conservation sur la demande. Il a été décidé I'an
dernier de remettre a plus tard plusieurs projets importants, notamment la centrale
nucléaire de I'Hydro-Ontario a4 Darlington. Les investissements des entreprises
publiques d’électricité devraient diminuer a court terme et s’accroitre d’environ 4 pour
cent par année, en moyenne, de 1982 a 19856.

Une forte augmentation est prévue par contre dans I'industrie du pétrole et du gaz
naturel, ou plusieurs projets importants devraient étre lancés au cours de cette période.
Les travaux devraient commencer a ['usine de traitement du pétrole lourd de Cold L.ake,
a 'usine de sables bitumineux Alsands et dans une autre usine du méme genre. Les
projections tiennent aussi compte des dépenses relatives a la section récemment
approuvée du gazoduc de I' Alaska et du prolongement du gazoduc de Montréal, vers
Québec et Halifax.

Dans le secteur non énergétique de I'économie, les investissements non résidentiels des
entreprises devraient progresser de prés de 4 pour cent par an en moyenne sur la
période 1980-1985. Par rapport & la progression prévue de la DNB, il s’agit d'une
augmentation appréciable, qui devrait bien soutenir I'expansion globale de I'économie.

Un rendement suffisant des capitaux nouveaux est une condition préalable a la
croissance des investissements non énergétiques. Le taux réel (corrigé de I'inflation) de
rendement des sociétés sur les capitaux propres qui a été pris pour hypothése dans
cette projection reste & peu prés a son niveau moyen a long terme sur I'ensemble des
années 1980-1985. Cependant, comme Findiquait I'étude technique du ministére des
Finances, Taux de rendement et rentabilité des investissements, le taux global de
rendement des sociétés peut masquer des évolutions divergentes dans le secteur
énergétique et le reste de 'économie. En 1979, le taux réel de rendement des capitaux
propres dans le secteur des sociétés non financiéres s’était redressé jusqu’a son niveau
moyen a long terme, aprés avoir été déprimé plusieurs années. Dans le compartiment
énergétique de ce large secteur économique, le taux réel de rendement des capitaux
propres en 1979 est toutefois resté légérement inférieur aux taux observés au cours des




périodes précédentes de vive croissance des investissements. Le prix relatif plus élevé
de I'énergie utilisée, depuis 1973, a eu pour effet d’augmenter les taux de rendement
dans le secteur énergétique et de les abaisser quelque peu ailleurs, notamment dans les
industries non manufacturieres®,

Etant donné la hausse prévue de I'énergie, les taux réels de rendement du capital dans
le secteur énergétique devraient rester élevés. Par contre, dans le secteur non
énergétique les taux de rendement risquent de descendre au-dessous de leur niveau
moyen a long terme entre 1980 et 1985. Cependant, méme si le taux moyen de
rendement du capital dans le secteur non énergétique devait rester relativement faible, il
se pourrait que celui des nouveaux investissements, notamment en équipements
consommant peu d'énergie, soit assez élevé pour justifier le profil de croissance des
investissements non énergétiques projeté icl. De plus, I'importance accordée dans le
budget de I'Etat au développement économique, en particulier dans les domaines de la
recherche et du développement et des nouvelles installations de transport, devrait
stimuler les investissements. Il reste qu’une hausse des prix plus rapide—ou une
récession de I'économie américaine plus marquée—aqu’on ne I'a supposé, pourrait faire
baisser le taux moyen de rendement global dans I'ensemble de I'économie au-dessous
des niveaux moyens observés par le passé. Dans cette éventualité, il serait difficile
d'atteindre le profil de croissance des investissements non énergétiques projeté ici.

Investissements résidentiels

On s'attend maintenant a ce que les mises en chantier de logements soient pius faibles
en 1980 gu’on ne le prévoyait en décembre dernier, a cause des taux d'intéréts plus
élevés que prévu qui ont été enregistrés cette année. Aussi le volume des dépenses de
construction résidentielle devrait-il chuter en 1980. On escompte une certaine reprise
des investissements résidentiels en 1981. Le nombre moyen de mises en chantier
projeté & moyen terme est inférieur a la moyenne observée sur I'ensemble des années
70. Cela tient principalement au profil démographique prévu ici et d’autre part au
ralentissement du rythme de formation des familles qui I'accompagne. De plus, les
perspectives d'un maintien des taux d'intérét hypothécaire a un niveau relativement
élevé devraient aussi freiner les mises en chantier de logements et, dong, la croissance
des investissements résidentiels.

Une bonne partie de ces derniers consiste en dépenses de réparation et de rénovation.
La croissance soutenue des dépenses a ce chapitre devrait stimuler les investissements
résidentiels pendant la seconde partie de la période étudiée, malgré la falblesse des
mises en chantier d'habitations. Néanmoins, le volume des dépenses de construction
résidentielle devrait étre plus faible en 1985 qu’en 1979, ce qui donne un taux négatif de
croissance annuelle moyenne pour I'ensemble de la période 1980-1985.

Exportations et importations

Les exportations canadiennes devraient se développer considérablement aprés 1981,
contrairement a ce qui est prévu dans I'immédiat. Les importations devraient suivre une
évolution assez parallele a celle des exportations pendant la majeure partie des années
1980-1985.

En volume, les exportations canadiennes de marchandises devraient diminuer & court
terme, puis s'élever au rythme annuel moyen de 4.5 a 5 pour cent entre 1982 et 1985.

@ Taux de rendement et rentabilité des investissements, ministere des Finances, Ottawa, 1980.
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Parmi les principaux produits d’exportation du Canada, ce sont le gaz naturel, les
produits agricoles et le bois de construction qui devraient afficher la pius forte hausse
moyenne. Les exportations annuelles de gaz naturel devraient passer d'environ 900
milliards de pieds cubes actuellement a 1.4 trillion de pieds cubes d'ici 1985. Ii est trés
possible qu’elles soient encore plus élevées si la demande du marché américain
augmente plus vite qu’on ne le projette. Il se peut aussi que les exportations de gaz
naturel soient inférieures aux prévisions. Pour le moment, les ventes aux Etats-Unis sont
nettement inférieures a ce qui pourrait étre livré dans le cadre des permis actuels. Cela
est du tant a la récession actuelle de I'économie américaine qu’a la vive concurrence
des produlits énergétiques intérieurs, qu’il s'agisse du gaz ou d’autres énergies, sur les
marchés habituels d’exportation du Canada.

Les grands produits dont les exportations en volume ne devraient s’accroitre que
faibiement en moyenne & moyen terme comprennent les véhicules automobiles, les
pates et papiers ainsi que les métaux et minéraux. La faiblesse du commerce de
produits automobiles entre les Etats-Unis et le Canada, a court terme, est attribuable a
la récession en cours en Amérique du Nord et a la lenteur de I'adaptation des fabricants
nord-américains a la hausse des prix mondiaux de I'énergie. On prévoit le retour a une
croissance plus normale des exportations d’automobiles d’ici 1982, Le faible
accroissement prévu des pates et papiers refléte la concurrence plus intense que
devraient livrer les nouvelles usines situées dans le sud des Etats-Unis sur le marché du
nord-est de ce pays. En ce qui concerne les métaux et minéraux, les prix canadiens et
les couts, dans certains domaines, sont devenus non concurrentiels vers le milieu des
années 70. Cela a fait perdre plusieurs contrats d’exportation a long terme, dont
beaucoup ne viendront a échéance qu'aprés 1985. D’ici Ia, on ne peut s'attendre qu’a
une faible croissance réelle des exportations.

Les exportations de pétrole brut, qui ont beaucoup baissé depuis le début des années
70, auront quasiment disparu d’ici 1985. Les exportations de brut Iéger ont déja cessé;
actuellement, le Canada n’exporte aux Etats-Unis que du brut lourd. Les importations
de pétrole brut devraient étre plus faibles qu’a I'heure actuelle en 1985. Le déficit des
échanges de brut et de produits pétroliers, en 1985, devrait étre nettement pius faible
qu’en I'absence du programme énergétique national. Ce dernier devrait stimuler
vigoureusement les économies d'énergie et le remplacement du pétrole par d’autres
combustibles. La réduction du déficit refléte aussi la vive augmentation projetée de la
production de brut des gisements non conventionnels.

Au chapitre des importations, les catégories qui devraient marquer la hausse la plus
sensible & moyen terme sont les matiéres premiéres industrielles, les machines et
I'outillage, les matériaux de construction et les biens de consommation. Ce profil refiéte
la vigueur attendue des investissements non résidentiels et de la consommation des
particuliers au Canada & moyen terme.

Ce profil du commerce extérieur devrait se traduire par une augmentation sensible de
I'excédent de la balance commerciale canadienne, comme le montre le tableau 7. En
dollars courants, cet excédent devrait s’accroitre réguliérement au cours de la premiére
moitié de la décennie 1980. Entre 1979 et 1985, il devrait progresser en proportion de la
DNB nominale, passant de 1.5 a 2.5 pour cent de cette derniére. Cependant, on prévoit
aussi une aggravation rapide de I'important déficit du Canada au titre des échanges de
services. Ce déficit devrait diminuer lentement aprés 1980 en proportion de la DNB, tout
en passant de $9.7 milliards en 1979 a plus de $17 milliards en 1985.




_Tableau 7

_Déficit de la balance courante et de ses composantes, niveau et proportion de la
DNB, 1979-1985

Excédent de la Déficit de la
balance commerciale balance des services Déficit global
En % En % En %
$ miliards delaDNB  $ miliards dela DNB  $ milliards dela DNB
1979 4.0 1.5 -9.7 -3.7 ~-5.8 2.2
1980 5.2 1.8 ~11.4 —4.0 -6.2 —2.2
1981 6.5 2.1 -12.0 -3.8 -5.5 1.7
1982 9.1 2.5 -13.1 -3.6 —4.0 —1.1
1983 9.9 2.4 -14.8 - -=3.7 —4.9 -1.2
1984. 11.4 2.5 —16.5 -3.6 -5.1 R
1985 12.6 2.5 -17.6 -3.5 -5.0 -1.0

Sources: Statistique Canada, Comptes nationaux des revenus et des dépenses, n° de cat. 13-001; et ministere
des Finances.

La principale cause du déficit des services est le soide des revenus de placements—
dividendes, paiements d’intérét a long terme et revenus divers. L’aggravation du déficit
des revenus de placements est due tant au coUlt du financement du déficit de la balance
courante & moyen terme qu’a la nécessité de refinancer les dettes échues a des taux
d’intérét plus élevés. Ce phénoméne est particulierement important vers la fin de la
période étudiée, qui sera marquée par I'échéance d’'un grand nombre des obligations
placées sur le marché européen en 1976-1977. On prévoit aussi une certaine
augmentation du déficit du Canada au titre du tourisme et des «autres services»
(paiements a I'étranger de services d'entreprise tels que redevances et licences).

Les derniéres colonnes du tableau 7 présentent le déficit projeté des paiements
courants en valeur.absolue et en proportion de la DNB. Le déficit devrait s’accroitre en
1980, puis fluctuer entre $4 et $5.5 milliards de 1981 a 1985. Le déficit de la balance
courante prévue a moyen terme dans ie présent document est sensiblement inférieur a
celui qui était escompté I'an dernier. Depuls le début de 1980, le Canada a enregistré
sur sa balance commerciale un solde nettement plus élevé qu’on ne Ie prévoyait en
décembre dernier. Aussi prévoit-on maintenant un déficit moins marqué de la balance
courante, tant a court terme qu’a moyen terme.

Il est a souligner que le déficit au compte courant et les soldes de la balance
commerciale et des échanges de services représentent des différences entre des valeurs
treés élevées a I'exportation et & Fimportation. Les exportations et les importations
projetées, en dollars courants, dépassent dans chaque cas les $100 milliards par an sur
ia majeure partie de la période 1980-1985. Par conséquent, une faible différence dans
la valeur prévue des exportations ou des importations peut entrainer des écarts
considérables au niveau du solde de la balance courante.

Comparaison des projections a moyen terme de I’économie canadienne

Cette section établit une comparaison entre les derniéres projections d’Informetrica Ltd.,
de-Data Resources Incorporated (Canada) (DRI) et du Conseil économique du Canada a
celles du présent document. Les quatre projections, dont les principaux éléments sont
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Tableau 8
Principales caractéristiques des derniéres projections de DRI, d’Informetrica et

du Conseil économique, comparées a celles du ministére des Finances,
1980-1985("

Conseil
Finances économique Informetrica DRI
Grands agrégats
DNB 2.4 2.2 2.8 3.0
Productivité 0.2 0.1 0.7 1.2
Emploi 2.2 2.2 2.1 1.8
Population active 2.2 2.0 2.0 1.8
Taux de chdémage (1985) 7.7 6.5 7.0 7.4
Prix et rémunérations
IPC 9.1 9.5 8.4 9.1
Salaires moyens (nominaux) 9.5 8.9 9.4 10.6
Salaires moyens (réels) 0.4 -0.6 0.9 1.4
Composantes de la demande
globale -
Consommation 2.8 2.0 2.6 3.6
Dépenses publiques , 1.0 1.3 1.8 2.0
Investissements résidentiels -0.9 0.2 0.2 3.0
Investissements ,
non-résidentiels 4.1 6.0 5.9 4,2
Exportations 3.1 2.2 3.1 1.8
Importations 2.9 2.4 3.1
Déficit de la balance courante
($ milliards, 1985) -5.0 -11.8 -13.9 -11.1

M Les chiffres du tableau sont les pourcentages annuels moyens de croissance calculés sur les six années
1980-1985, sauf dans le cas du taux de chomage et du déficit de la baiance courante, pour lesquels les
chiffres indiqués sont ies niveaux projetés en 1985.

Sources: Solution de référence avant i"atelier Il de 1980 d’Informetrica Ltd.; solution CONTROL6YR0880, aoit

1980, DRI; simulation non publiée du Conseil économique du Ganada, intitulée Domestic Oil Price Increase
$4/bbllyear—External Outlook Low, aolt 1980; et ministére des Finances.

résumés au tableau 8, refiétent des perspectives & peu prés analogues pour I'économie
canadienne pendant la premiére moitié de la décennie 1980. On s’attend & une faible
croissance de la production et & une hausse des prix de 10 pour cent ou plus a court
terme—malgré une certaine amélioration par la suite. Les prévisions de croissance
réelle sont devenues plus pessimistes depuis I'automne 1979, alors que ces organismes
projetaient une expansion moyenne réelle de 3 & 3.8 pour cent par an de la DNB

jusgqu’en 1985. Les projections de croissance réelle s’établissent maintenant entre 2,2
et 3 pour cent,

Les opinions divergent sensiblement sur la maniére dont la croissance de la DNB se
répartira entre la progression de I'emploi et 'augmentation de la productivité. Pour cette
derniére, les taux prévus de croissance annuelle moyenne vont de presque zéro a 1.2
pour cent. La projection du ministére des Finances se situe du cété inférieur de cette
fourchette. Pour la croissance annuelle moyenne prévue de I'emploi, les projections
sont plus voisines, se situant entre 1.8 et 2.2 pour cent.




Les différences dans I'augmentation prévue de la population active proviennent surtout

- des taux de participation projetés. Le ministére des Finances prévoit un taux de

participation de 67 pour cent en 1985, tandis que les autres organismes projettent un

- niveau de I'ordre de 64.9 a 66.2 pour cent. Le taux de chdmage prévu pour 1985 par le
‘ministére des Finances, soit 7.7 pour cent, est le plus élevé des quatre projections.

En ce qui concerne I'lPC, la hausse annuelle moyenne prévue va de 8.4 a 9.5 pour cent.
En ce qui concerne I'augmentation annuelle moyenne des colts unitaires de
main-d’ceuvre, le principal déterminant de I'inflation future, ies projections sont
relativement comparabies, allant de 8.5 & 9.3 pour cent. C’est ia raison pour laquelle
I'inflation projetée est assez voisine dans les quatre prévisions. Malgré des écarts plus
sensibles dans la croissance prévue du prix des aliments, de I'énergie et des
importations, les différences ne sont pas assez importantes pour entrainer des

divergences sensibles au niveau de l'inflation globale.

En ce qui concerne la composition de la demande globale, tous les organismes

‘s’attendent & ce que les investissements non résidentiels soient le principal élément de

croissance de la DNB. Le ministére des Finances comme DRI prévoit que les dépenses
de consommation s’accroitront plus vite que la DNB. Par contre, le Conseil économique
et Informetrica escomptent une diminution des dépenses de consommation en
proportion de la DNB réelle. Dans chaque cas, on prévoit que les achats publics de
biens et de services continueront de s'élever moins vite que la DNB. Sauf pour DRI, les
investissements résidentiels devraient étre I'élément de la demande globale qui
progresse le plus lentement. Seul le ministére des Finances s'attend a ce que le secteur
extérieur apporte une contribution positive—encore que faible—a la croissance. C'est
DRI qui se montre le plus pessimiste au sujet du solde futur des importations et des
exportations: selon ce groupe, le secteur extérieur freinera sensiblement la croissance a
moyen terme.

Résumé et conclusions

Les chapitres précédents ont exposé en détail I'évolution de I'économie canadienne qui
est projetée a moyen terme et sous-tend les calculs financiers du budget. La croissance
lente escomptée dans I'immédiat devrait faire place, aprés 1981, a une reprise.
Cependant, le rythme moyen de croissance annuelle de 2.4 pour cent attendu sur
I'ensemble de la période 1980-1985 est faible par rapport aux statistiques passées. On
s’attend a ce que le taux de chdmage dépasse 8.5 pour cent en 1981 avant de diminuer
progressivement pendant le reste de la période considérée. La hausse des prix devrait
atteindre les deux chiffres a court terme, pour ralentir modérément aprés 1981.

Il aurait été possible de présenter des projections plus favorables de I'évolution
intérieure d'ici 1985, en adoptant des hypothéses plus optimistes au sujet des facteurs
extérieurs: hausse moins rapide des prix mondiaux du pétrole, par exemple, ou inflation
plus lente aux Etats-Unis & moyen terme. Sur le plan intérieur également, des

" hypothéses plus favorables sur la formation des prix et des revenus auraient pu étre

choisies. La conjonction d'hypothéses plus optimistes au sujet de I'économie intérieure
et de I'évolution internationale aurait permis de prévoir une croissance réelle plus élevée
ainsi qu’un taux de chdomage et une inflation plus faibles au Canada a moyen terme.
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Il aurait été possible, toutefois, de projeter & moyen terme une croissance plus lente de-
I'’économie canadienne et une tenue moins favorable des prix, étant donné certains des
risques que réserve |'avenir. A I'origine de ces risques, on trouve notamment la
vulnérabilité actuelle de I'économie canadienne. Ayant une économie relativement petite
qui dépend beaucoup du commerce avec |'étranger, le Canada a souvent vu les revenus
et les prix subir des fluctuations considérables a la suite de variations d’activité
économique hors de ses frontieres. Plusieurs dépressions graves au XIXe siécle et Ja
crise des'années 30 ont démontré que la production canadienne pouvait ne pas
s’accroitre ou diminuer pendant plusieurs années d’affilée & cause d’'éléments
extérieurs. De méme, I'élévation rapide et soutenue de la production et les faibles taux
de chémage observés au Canada au cours de la décennie 1960 et au début des années
70 reflétaient dans une large mesure V'expansion rapide de la plupart des grands pays
industrialisés et I'essor paralléle du commerce mondial.

Les événements survenus depuis le début des années 70 ont de nouveau fait ressortir
I'importance que la conjoncture mondiale avait pour les perspectives de I’économie
canadienne. Cette vulnérabilité revét désormais une dimension nouvelle: en raison des
transformations du marché international du pétrole depuis 1973, les Etats-Unis et les
autres grands pays industrialisés sont devenus de plus en plus vulnérables a des
événements indépendants de leur volonté. La seconde récession & sévir en moins d’une
décennie par un relévement brutal des prix du pétrole se fait maintenant sentir. Ce n’est
sans doute pas avant un certain temps que les économies industrialisées pourront
envisager une période soutenue de croissance rapide accompagnée d’une faible hausse
des prix. L’économie canadienne, étant trés ouverte aux influences extérieures, est
particuliérement sensible a la fragilité nouvelle des relations économiques
internationales. ’

L’économie canadienne court également le risque d’une nouvelle flambée inflationniste
due a des causes intérieures. Le taux d’inflation ne devrait fléchir que graduellement au
cours de la premiére moitié de la décennie. Pourtant, il a été supposé dans cette
projection que, dans I'ensemble, les Canadiens accepteraient le fait que les prix
intérieurs de I’énergie doivent augmenter plus vite que les autres prix a moyen terme.
On a présumé que le terrain perdu par les rémunérations réelles au cours des trois
derniéres années ne serait pas récupéré dans une large mesure. Selon les projections, le
taux annuel moyen d’augmentation des rémunérations réelles, sur I'ensemble de la
période 1980-1985, ne devrait dépasser que légérement le rythme moyen
d’accroissement de la productivité.

Si les salariés canadiens exigeaient des hausses plus fortes de rémunération ou si les
entreprises essayaient de relever leurs prix plus vite qu’on ne I'a projeté ici, une spirale
salaires-prix aussi dommageable, sinon plus, que celle du milieu des années 70 pourrait

. se développer. Pour les diverses raisons étudiées dans ce document, une spirale de ce

genre conduirait inévitablement a un ralentissement de la croissance réelle, a une
augmentation du chdmage et a une expansion plus faible des investissements et de la
productivité.




Annexe:

Comparaison des pfojections a m-oyen-terme du ministere dés
Finances: octobre 1980 et décembre 1979

Le tableau 9 résume les principaux éléments des projections a moyen terme du
ministére des Finances publiées avec le présent budget et avec celui de décembre
1979. Comme l'indique le tableau, les perspectives a court terme ont sensiblement
changé depuis décembre dernier. Toutefois, les projections économiques actuelles pour
la période 1982-1985 restent a peu prés semblables a celies de I'automne dernier.

En décembre dernier, on prévoyait une croissance réelle de ia DNB de 1 et de 3 pour
cent pour 1980 et 1981 respectivement. Il semble maintenant que la production
diminuera de 1 pour cent en 1980, et ne progressera que de 1 pour cent I'an prochain.
La progression du nombre d’emplois a été plus forte en 1980 et I'évolution de la
productivité beaucoup moins satisfaisante qu’on ne I'escomptait en décembre dernier.

Tableau 9
Comparaison des principaux éléments des projections 4 moyen terme du
ministére des Finances: octobre 1980 et décembre 1979

Octobre 1980 Décembre 1979
1980 1981 1982- 1980 1981 1982-
1985 1985
Grands Agrégats
DNB -1.0 1.0 3.6 1.0 3.0 3.7
Productlvité -3.3 0.2 1.2 -0.4 0.8 1.3
Emploi 2.4 0.8 2.4 1.4 2.2 2.4
Population active 2.7 1.9 2.2 2.1 2.3 2.2
Taux de chémage (1985) 7.7 8.7 7.7 8.3 8.3 7.5
IPC 9.7 10.2 8.7 11.0 11.4®@ 8.8@
Composantes de la demande
globaie
Consommation 0.2 1.3 3.8 2.3 2.6 3.7
Dépenses publiques -0.6 0 1.6 -0.3 0.5 1.4
Investissements résidentiels —13.8 4.6 1.3 2.2 7.1 4.0
Investissements
non-résidentiels 6.4 0.7 4.4 4.5 3.6 6.0
Exportations totales —2.4 2.4 4.7 -0.6 4.4 4.6
Importations totales —2.4 2.0 4.5 0.5 3.1 4.4

M Les chifires de 1982-1985 de ce tableau représentent des taux de croissance annuels mayens (en
paurcentage) calculés sur la période de quatre ans, sauf pour le taux de chémage, qui est le niveau que |'on
projette d'attelndre en 1985.

@ Scénario de prix élevés,

Source: Ministére des Finances.
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On s’attend maintenant a ce que le taux de chomage pour 1980 soit plus faible qu’on
ne I'avait prévu I'automne dernier. On prévoit cependant qu’il augmentera en 1981 au
lieu de rester au niveau de 1980.

La croissance moyenne des prix prévue pour 1980 et 1981 est plus faible dans la
présente projection que dans celle de décembre 1979. Les prévisions de prix de 'an
dernier tenaient compte de la taxe d’accise sur I'essence proposée dans le budget mais
non adoptée. Les hausses du prix des aliments ont également été moins rapides en
1980 qu’on ne I'escomptait I'an dernier. Selon les prévisions actuelles, les prix a la
consommation devraient monter de 9.7 et de 10.2 pour cent en 1980 et 1981
respectivement; ces taux d’augmentation sont de 1.2 & 1.3 point plus faibles que ceux
projetés en décembre 1979.

On s’attend maintenant & ce que la plupart des composantes de la demande globale
enregistrent une progression moins rapide en 1980 et 1981 que celle prévue I'automne
dernier. Les importantes majorations inattendues des taux d'intérét I'hiver dernier et au
printemps de 1980 ont fortement contribué a réduire le volume des dépenses de
construction résidentielle et de consommation, par rapport aux prévisions précédentes.
En outre, les co(ts actuellement élevés de financement, ainsi qu’une croissance de la
demande inférieure aux attentes méneraient vraisemblablement a une réduction
sensible des stocks vers la fin de cette année et au début de 1981. On s’attend
maintenant & ce que les exportations réelles diminuent davantage en 1980 qu’on ne
I"avait prévu en décembre dernier, la récession de I'économie américaine s’étant
transmise plus vite que prévu aux autres pays de 'OCDE, et gu’elles se redressent plus
lentement en 1981. La croissance des importations devrait, elle aussi, &tre moins forte
qu'on ne s’y attendait I'automne dernier. Contrairement a I'an dernier, on prévoit
maintenant une expansion plus marquée en 1980 pour les investissements non
résidentiels des entreprises. Ces derniers ont été plus vigoureux qu’on le prévoyait
initialement au premier semestre de 1980, en partle grace au rétablissement des taux
réels de rendement en 1978 et 1979. En 1981, toutefois, cette composante de la
demande ne devrait augmenter gue marginalement.

Contrairement aux perspectives a court terme qui elles ont changé, les taux annuels
moyens de croissance de la DNB, de la productivité, de I'emploi et de la population
active prévus pour la période de 1982-1985 n’ont guére varié par rapport & ceux prévus
en décembre dernier. Le taux projeté de chdmage en 1985 n’est que légérement
supérieur a celui prévu I'an dernier. Le taux annuel moyen de hausse de I'lPC est lui
aussi trés prés de celul gu’on prévoyait en décembre 1979.

On prévoit également que la plupart des composantes de la demande globale—
consommation, dépenses publiques, exportations et importations—accuseront une
croissance, sur I'ensemble de la période 1982-1985, dont les taux se rapprocheront de
ceux projetés en décembre 1979. On s’attend maintenant & une progression plus lente
des investissements résidentiels et non résidentiels. En effet, on prévoit actuellement
que les taux d’intérét seront en moyenne plus élevés a moyen terme qu’on ne
I'escomptait 'an dernier et que les investissements s’accroitront moins vite dans le
secteur de I'électricité.



