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  Principaux indicateurs économiques… 
 
▲ Le PIB réel canadien est resté inchangé en octobre. 
 
▲ L’emploi a progressé en décembre au Canada, mais le taux de chômage a 

aussi augmenté. 
 
▲ Forte hausse de 1,0 % des ventes au détail en octobre, au Canada. 
 
▲ Les mises en chantier d’habitations au Canada ont fortement augmenté en 

décembre. 
 
▲ La balance commerciale de marchandises du Canada est redevenue excéden-

taire en novembre. 
 
▲ Le taux d’inflation s’est maintenu à 2,9 % en novembre au Canada. 
 

 
  
  Dawn Desjardins   

  dawn.desjardins@rbc.com              Cliquez ici pour télécharger le rapport complet 

 
 
Marchés financiers … 

 
La morosité commence à s'estomper 
Les surprises agréables que nous a réservées l'économie ont permis d'aiguiser l'appétit des investisseurs pour le risque dès les premiers 

jours de 2012, grâce à une explosion de rapports en provenance des États-Unis plus solides que prévu. Même ailleurs qu'aux États-

Unis, les rapports ont été plus satisfaisants que ne l'attendaient les marchés, sauf dans la zone euro, où l'économie continue de s'essouf-

fler. Les indices des surprises économiques de RBC portent sur des données applicables aux États-Unis, à la zone euro, au Royaume-

Uni, au Japon, au Canada et à l'Australie (voir le graphique à la page 9). Il est important de mentionner que les données ont confirmé le 

raffermissement du marché américain du travail. En effet, 212 000 emplois ont été créés dans le secteur privé en décembre et le taux 

de chômage a chuté plus bas que jamais depuis février 2009. Cette amélioration, dont témoignent des rapports indiquant un renforce-

ment de l'activité dans les secteurs de la fabrication et des services, est conforme à notre opinion selon laquelle le regain de croissance 

au second semestre de 2011 persistera en 2012. 

Durant la première semaine de négociations non écourtée, le marché boursier mondial a presque gagné un point de pourcentage tandis 

que les prix des marchandises, selon l'indice des contrats à terme CRB, a grimpé de 2 %. Les taux des obligations d'État à 10 ans ont 

évolué en dents de scie tout en demeurant près de leurs plus faibles niveaux historiques. Les probabilités que les banques centrales 

maintiennent une politique ultra-stimulante et que de nouveaux assouplissements aient lieu dans certains pays contribueront à mainte-

nir la faiblesse des taux des obligations d'État tout au long de 2012.  Par conséquent, le bas niveau des taux d'intérêt favorisera la 

consommation et les investissements des entreprises, de sorte que les taux de croissance globaux devraient être plus élevés cette année 

qu'en 2011 partout sauf dans la zone euro. En Europe, la croissance sera contenue par les contraintes budgétaires, bien que nous nous 
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attendions à ce que le repli soit peu marqué et de courte durée. Cette constatation s'appuie sur notre hypothèse selon laquelle les déci-

deurs politiques feront suffisamment d'efforts pour régler la crise de la dette, tout en maintenant une politique monétaire assez incita-

tive pour atténuer certaines des pressions à la baisse s'exerçant sur l'économie dans le contexte actuel. 

L'économie canadienne a repris son souffle au quatrième trimestre.  

Les nouvelles économiques sur le Canada ont dénoté plus d'instabilité qu'aux États-Unis récemment. Les données sur la main-

d'oeuvre ont révélé une perte de 55 000 emplois au dernier trimestre de 2011, ce qui a porté le taux de chômage à 7,5 %, contre 

7,1 % en septembre. Ce ralentissement du marché du travail est conforme au fléchissement de l'économie en octobre, après des gains 

solides pendant quatre mois. La stagnation du PIB réel en octobre n'a pas effacé la solide croissance affichée durant les mois précé-

dents et la production était toujours supérieure de 2,7 % à celle d'octobre 2010. Selon les données applicables aux derniers mois de 

2011, l'activité s'est légèrement redressée grâce à la vigueur des mises en chantier et des ventes de maisons, et à la hausse de la pro-

duction d'automobiles. Nous maintenons notre prévision de 2,0 % pour la croissance du PIB au quatrième trimestre, après un gain 

inhabituel de 3,5 % au troisième trimestre.  

Le raffermissement de l'activité aux États-Unis, la faiblesse des taux d'intérêt et l'amélioration progressive des marchés mondiaux des 

capitaux entraîneront sans doute le maintien en 2012 du rythme de croissance moyen observé au second semestre de 2011. Selon 

l'Enquête sur les perspectives des entreprises de la Banque du Canada, 37 % des répondants prévoient que l'activité des entreprises 

augmentera. De plus, bien que 41 % prévoient un ralentissement de la croissance des ventes, celui-ci fera suite à une période prolon-

gée de gains rapides. Un nombre grandissant d'entreprises ont fait part de leur intention d'embaucher de nouveaux travailleurs, tandis 

que les répondants qui envisagent d'accroître leurs investissements dans les machines et le matériel sont 21 % plus nombreux que 

ceux qui songent à les réduire. Comme les investissements des entreprises représentent l'une des principales composantes de nos 

prévisions à l'égard de la croissance en 2012, les résultats de l'enquête augmentent notre conviction que la croissance sera soutenue 

au début de 2012.  

La Banque demeure en alerte rouge 

La Banque continuera de s'efforcer  d'atténuer les répercussions des événements externes sur l'économie canadienne. C'est là le mes-

sage transmis en décembre, alors que les décideurs politiques ont reconnu que l'économie du Canada comme celle des États-Unis se 

comportaient mieux que prévu. Toutefois, ils ont accordé une aussi grande importance aux risques que présente l'Europe pour les 

perspectives, sous la forme de turbulences sur les marchés des capitaux et de fléchissement des échanges commerciaux. L'économie 

canadienne a terminé l'année 2011 sur une note moins robuste, ce qui signifie que la Banque sera davantage sur ses gardes lorsqu'elle 

évaluera les répercussions des événements à l'échelle mondiale sur les perspectives de croissance. La perspective du maintien par la 

Réserve fédérale du taux des fonds fédéraux dans une fourchette de 0 % à 0,25 % après la fin de la prochaine année pour s'assurer 

que l'économie demeure sur la voie de la croissance accélérée permettra à la Banque de prendre son temps avant de supprimer la 

politique monétaire considérablement incitative en place, surtout dans un contexte de stabilité de l'inflation au pays. L'annulation des 

mesures de soutien budgétaires en 2012 et en 2013 donnera à la Banque des raisons supplémentaires de procéder lentement au retrait 

de sa politique monétaire incitative. Conformément aux modifications que nous avons apportées à nos prévisions à l'égard des fonds 

fédéraux, nous avons réduit l'ampleur du resserrement que la Banque du Canada devrait effectuer en 2012 et en 2013. D'après nos 

prévisions révisées, le taux au jour le jour s'établira sans doute à 1,25 % et à 2,0 %, respectivement, à la fin de 2012 et de 2013.  
 
Dawn Desjardins 
dawn.desjardins@rbc.com                                               Cliquez ici pour télécharger le rapport complet 
 
Rapports spéciaux approfondis ... 
 

Le ministre canadien des Finances fixe les règles pour les transferts aux provin-
ces au-delà de 2014    
 

▲ Le ministre canadien des Finances Jim Flaherty a annoncé le plan de son gouvernement pour les transferts en matière de santé et 
de programmes sociaux aux provinces. 

▲ Le présent accord entre les provinces et le gouvernement fédéral viendra à échéance en 2014. 

2 

http://www.rbc.com/economie/quicklink/pdf/rates_f.pdf�


   

   
  

 
▲ Le ministre a présenté son offre - essentiellement « à prendre ou à laisser » - qui devrait lier les futures hausses de transferts en 

santé à la croissance du PIB nominal. 

▲ Le gouvernement a également confirmé que d'autres transferts majeurs continueront d'augmenter selon les formules en vigueur. 

▲ Les transferts fédéraux constituent une importante source de revenus pour les provinces, soit environ 20 % de leurs revenus to-
taux au cours des cinq dernières années. 

▲ Si la cadence des transferts diminuait après 2016-2017, la croissance des revenus totaux des provinces pourrait en subir les 
conséquences. 

▲ Compte tenu du vieillissement de la population canadienne, les dépenses en santé augmenteront, ce qui grèvera probablement 
encore plus les budgets provinciaux. 

 
Kirsten Cornelson 
kirsten.cornelson@rbc.com                            Cliquez ici pour télécharger le rapport complet (disponible en anglais seulement) 
  
Rapports spéciaux approfondis … 
 

Situation des immigrants sur le marché du travail au Canada : les avantages de 
combler les écarts au chapitre de l’emploi et de la rémunération  
  

▲ Au Canada, il est généralement admis que les immigrants ont des taux de chômage supérieurs et des salaires inférieurs à ceux 
des travailleurs nés au Canada.  

▲ Le rapport qui suit présente une estimation de l’écart de revenu global des immigrants, compte tenu de leur profil de caractéristi-
ques observables plus solide, et examine différentes raisons qui pourraient expliquer leurs difficultés sur le marché du travail.  

▲ Selon les études réalisées à ce jour, les écarts pourraient être attribuables à de réelles différences entre les compétences des im-
migrants et des travailleurs nés au Canada, ainsi qu’à des lacunes, sur le marché de l’emploi, qui empêcheraient les immigrants 
d’utiliser pleinement leurs compétences.  

▲ Dans un cas comme l’autre, il serait possible d’améliorer la situation des immigrants au moyen d’une formation linguistique 
plus approfondie, d’une reconnaissance accélérée des titres de compétence et d’autres initiatives favorisant l’intégration.  

▲ En outre, une évaluation plus rigoureuse des programmes existants pourrait aider à déterminer pourquoi les écarts persistent, et 
quels sont les moyens les plus efficaces pour les combler. 

 
Dawn Desjardins 
dawn.desjardins@rbc.com                    Cliquez ici pour télécharger le rapport complet  
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écrite du titulaire du droit d’auteur. Les informations et statistiques contenues dans les présentes ont été préparées par la Recherche économique RBC sur la base de 
renseignements provenant de sources jugées fiables. Nous ne faisons aucune déclaration ni ne donnons aucune garantie, expresse ou implicite, concernant leur préci-
sion ou leur exhaustivité. Cette publication est destinée à l’information des investisseurs et du monde des affaires et ne constitue pas une offre de vente ni une sollici-
tation visant l’achat de valeurs mobilières. 

® Marque déposée de la Banque Royale du Canada 
©  Banque Royale du Canada. 

http://www.rbc.com/economics/market/pdf/fedtransfers.pdf�
http://www.rbc.com/economie/marche/pdf/immigrationf.pdf�

	La morosité commence à s'estomper

	Tendances — Principaux indicateurs économiques

	Marchés financiers —La morosité commence à s'estomper    

	www.rbc.com/economie/index.html



<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /None

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Error

  /CompatibilityLevel 1.4

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /CMYK

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType false

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize true

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness true

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments true

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages true

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages true

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages true

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<



    /BGR <>

    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /CZE <>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /ETI <>

    /FRA <>

    /GRE <>



    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)

    /HUN <>

    /ITA <>

    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /LTH <>

    /LVI <>

    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)

    /NOR <>

    /POL <>

    /PTB <>

    /RUM <>

    /RUS <>

    /SKY <>

    /SLV <>

    /SUO <>

    /SVE <>

    /TUR <>

    /UKR <>

    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /ConvertColors /ConvertToCMYK

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure false

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile

      /UseDocumentBleed false

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice



