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L’enquéte menée cet automne montre que les entreprises, principalement les
exportateurs, observent des signes d’'un modeste raffermissement de la demande.
Cette évolution n’a toutefois pas donné lieu a un renforcement notable des inten-
tions d’investissement pour les 12 prochains mois.

Vue d'ensemble

= Les résultats de I'’enquéte de I'automne donnent a penser que les entreprises
escomptent une hausse modérée de I'activité économique dans les 12 mois
a venir, attente soutenue par des signes plus tangibles d’amélioration de la
demande américaine. Les firmes sont généralement plus optimistes au sujet
de la demande étrangeére que de la demande intérieure.

= Méme si de récentes évolutions économiques ont quelque peu rassuré
certains dirigeants relativement a I’avenir de leur entreprise, dans bien des
cas, les plans d’investissement restent principalement axés sur la mise a
niveau et le remplacement d’équipement. Davantage de firmes prévoient
embaucher au cours des 12 prochains mois afin de répondre a la demande
accrue.

= L’indicateur des pressions s’exercant sur la capacité a monté, bien que le
nombre de répondants signalant des pénuries de main-d’ceuvre qui limitent
leur aptitude a satisfaire la demande demeure bas. Les entreprises anticipent
une progression des prix des intrants et des extrants un peu plus rapide
que durant les 12 derniers mois. Les attentes d’inflation affichent une 1égére
hausse, mais elles restent concentrées a I'intérieur de la fourchette de
maitrise de I'inflation visée par la Banque.

= Le solde des opinions au sujet des conditions du crédit indique que ces
dernieres se sont assouplies ces trois derniers mois.

Le présent bulletin contient une synthése de I'information qui a été obtenue dans le cadre d’entrevues réalisées par le personnel des bureaux
régionaux de la Banque aupres des responsables d’une centaine d’entreprises, choisies en fonction de la composition du produit intérieur brut
du Canada. Les données de I'enquéte de 'automne 2014 ont été recueillies entre le 25 ao(t et le 18 septembre 2014. Le solde des opinions
peut varier entre + 100 et - 100. Les chiffres étant arrondis, le total des pourcentages n’est pas nécessairement égal a 100. Des précisions
concernant le questionnaire de I'enquéte et le contenu informatif des réponses obtenues sont présentées dans le site Web de la Banque du
Canada. Les résultats de I'enquéte constituent un condensé des opinions exprimées par les répondants et ne refletent pas forcément le point
de vue de la Banque du Canada.
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Activité économique

Les résultats de 'enquéte de 'automne font ressortir une remontée du solde des
opinions au sujet de la croissance passée des ventes, ce qui laisse supposer une
augmentation du rythme des ventes au cours des 12 derniers mois (Graphique 1).
Nombre de répondants qualifient cette amélioration, qui survient aprés quelques
années de ventes anémiques, de modeste. Le solde des opinions concernant la
progression future des ventes est également en hausse, les entreprises s’attendant a
une croissance plus rapide de leurs ventes dans les 12 mois a venir (Graphique 2).

Les indicateurs d’une hausse future des ventes continuent de progresser compara-
tivement a il y a un an, ce qui reflete surtout un accroissement des commandes et
des demandes de renseignements provenant de clients étrangers. Les perspectives
des entreprises relativement & 'économie des Etats-Unis sont optimistes et certaines
firmes indiquent que le renforcement de la demande américaine a déja eu une inci-
dence sur leurs ventes. Plusieurs entreprises disent mettre en ceuvre des stratégies
en vue de profiter de 'amélioration de la demande étrangere. Ces stratégies pré-
voient notamment une réorientation des efforts en matiére de ventes ou d’élaboration
de produits et, dans certains cas, une expansion des opérations a I'extérieur du pays
pour soutenir les exportations ou rapprocher la production des sources de demande.
Invoquant une légere amélioration des indicateurs récents, les répondants dont la
clientele est principalement canadienne s’attendent généralement a un raffermisse-
ment des ventes aprés une période de croissance plutét faible.

Graphique 1 : Les entreprises font état d’'une certaine amélioration de la
croissance de leurs ventes au cours des 12 derniers mois...
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a. Pourcentage d’entreprises qui font état d’un taux de croissance plus élevé diminué du pourcentage
de celles qui signalent un ralentissement

Graphique 2: ... et s’attendent a d’autres progrés dans les 12 mois a venir
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de celles qui prévoient un ralentissement
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Le solde des opinions relatif aux investissements en machines et matériel
demeure positif, ce qui laisse entrevoir une augmentation des dépenses au
cours des 12 prochains mois (Graphique 3). Les plans de majoration des inves-
tissements sont un peu plus répandus parmi les entreprises présentes sur les
marchés internationaux et parmi celles ayant leur siege social dans I’Ouest du
Canada. Cependant, pour de nombreux répondants, le principal motif d’inves-
tissement reste la mise a niveau et le remplacement de I’équipement existant.

Le solde des opinions au sujet de I’emploi a regagné les niveaux observés plus
tot cette année (Graphique 4). Le redressement des intentions d’embauche qui
ressort de I’enquéte de I'automne est visible dans toutes les régions et tous les
secteurs.

Graphique 3 : Les intentions d’investissement demeurent positives
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a. Pourcentage des entreprises qui prévoient augmenter leurs investissements diminué du pourcentage
de celles qui prévoient les réduire

Graphique 4 : Les intentions d’embauche se sont accrues dans toutes les régions
et tous les secteurs
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Pressions sur la capacité de production

L’enquéte de I'automne permet de constater une remontée des pressions sur la
capacité, apres le relachement enregistré cet été (Graphique 5), les entreprises
déclarant exploiter leur capacité actuelle un peu plus intensivement afin de
répondre a 'amélioration graduelle de la demande. Les entreprises a vocation
exportatrice sont plus susceptibles de s’attendre a avoir quelques difficultés

a satisfaire une hausse imprévue de la demande que celles qui exercent leurs
activités seulement sur les marchés intérieurs. Le nombre de répondants qui
anticipent de sérieuses difficultés reste peu élevé.

Le pourcentage d’entreprises indiquant que des pénuries de main-d’ceuvre
limitent leur capacité de satisfaire la demande a peu changé, selon les résultats
de I'’enquéte de I'automne, et il demeure bas (Graphique 6). Bien que cela
n’entrave pas encore leur aptitude a répondre a la demande, certaines firmes
notent qu’il est un peu plus difficile de trouver des travailleurs qu’il y a 12 mois.

Graphique 5 : Un nombre Iégérement plus élevé d’entreprises estiment qu’elles
auraient de la difficulté a faire face a une hausse inattendue de la demande...
Indiquez la capacité actuelle de votre entreprise a répondre a une hausse inattendue de la demande.
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Graphique 6 : ... alors que le pourcentage de répondants déclarant étre touchés
par une pénurie de main-d’ceuvre reste bas
Votre entreprise souffre-t-elle d’une pénurie de main-d’ceuvre qui limite son aptitude a répondre a la demande?
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N\\N Les résultats de I'été 2006 ne sont pas strictement comparables a ceux des autres enquétes, en raison
d’un changement apporté alors au processus d’entrevue.
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Prix et inflation

Lenquéte de 'automne révele que le solde des opinions a I'’égard du prix des
intrants est devenu légerement positif (Graphique 7), ce qui donne a penser que
les entreprises s’attendent a ce que les prix des intrants progressent a un rythme
un peu plus rapide au cours des 12 prochains mois. En ce qui concerne I'inci-
dence de la dépréciation du dollar canadien sur les prix des intrants, les opinions
sont également réparties, plusieurs entreprises considérant que ces pressions se
sont déja fait sentir tandis que d’autres s’attendent encore a certaines répercus-
sions sur le co(t des intrants importés dans les 12 prochains mois.

Le solde des opinions relatif au prix des extrants est également modérément
positif et est a peu prés le méme que lors de I'enquéte de 'été (Graphique 8).
Compte tenu des signaux laissant présager un raffermissement de la demande,
certaines entreprises estiment qu’elles pourront répercuter sur leurs clients au
moins une partie de ces augmentations de co(t des intrants; cependant, les
firmes constatent toujours que la vive concurrence limite I'ampleur des hausses
de prix des extrants.

Selon 'enquéte de I'automne, les attentes d’inflation se sont quelque peu accrues,
mais une majorité d’entreprises anticipe encore que l'inflation mesurée par I'lPC
global se situera, au cours des deux prochaines années, dans la moitié inférieure
de la fourchette de 1 a 3 % visée par la Banque (Graphique 9). Certaines firmes
citent les perspectives plus favorables pour '’économie américaine parmi les

Graphique 7 : Les entreprises s’attendent a ce que le prix des intrants augmente
un peu plus rapidement au cours des 12 prochains mois
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Au cours des 12 prochains mois, le prix des produits ou services achetés devrait-il augmenter a un rythme
supérieur, égal ou inférieur a celui des 12 derniers mois?

- — 50 Supérieur: 22 %
Egal : 65 %

- - 30
| || ”l | - 20 Inférieur: 13 %

- 10

IIII | i, |I I ailan,l II 0
I| I I M ' 111} 1.0
- -20

—-30

- -40

L - -50
[T N N B [T .60
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

a. Pourcentage des entreprises qui prévoient un rythme d’augmentation plus rapide diminué du
pourcentage de celles qui prévoient le contraire

Graphique 8 : Anticipant un raffermissement de la demande, certaines espérent
pouvoir répercuter sur les clients une partie de laugmentation de coit des intrants
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pourcentage de celles qui prévoient le contraire
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facteurs justifiant la Iégére hausse de leurs attentes en matiére d’inflation, alors
que d’autres considéerent que la demande intérieure, qui reste anémique, main-
tiendra l'inflation sous 2 %. Presque tous les répondants prévoient que I'inflation
demeurera dans la fourchette de maitrise d’inflation de la Banque.

Graphique 9 : Les attentes d’inflation se sont quelque peu accrues, mais elles
restent concentrées dans la fourchette de maitrise de l'inflation visée par la Banque
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Conditions du crédit

En ce qui a trait aux conditions du crédit, le solde des opinions négatif indique
un assouplissement ces trois derniers mois (Graphique 10). Comme on I'a
observé lors de récentes enquétes, une majorité de répondants estime qu’il est
facile ou relativement facile d’obtenir du crédit.

Graphique 10 : Les entreprises notent un assouplissement des conditions

du crédit ces trois derniers mois
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a. Pourcentage des entreprises qui font état d’un resserrement diminué du pourcentage de celles qui signalent
un relachement. Pour cette question, le solde des opinions fait abstraction des entreprises qui ont répondu
« sans objet ».
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