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Banque du Canada (BdC)

Encouragée par la tenue de 'économie, la BdC amorce le

relevement des taux

SELON LA BDC

» La BdC reléve le taux cible du financement a un jour pour le
porter a 0,75 %.

» L'économie mondiale continue de se renforcer et la croissance
s'étend a un nombre grandissant de pays et de régions.
Toutefois, I'incertitude géopolitique élevée continue de
brouiller les perspectives, particulierement en ce qui concerne
le commerce et les investissements.

» L'économie canadienne a été robuste, étant stimulée par les
dépenses des ménages. Par conséquent, une part appréciable
des capacités excédentaires dans I'économie s'est résorbée.

» La BdC estime que la croissance du PIB réel sera de 2,8 %
en 2017 et passera a 2,0 % en 2018 et a 1,6 % en 2019

» La BdC prévoit maintenant que I"écart de production se
refermera vers la fin de 2017, soit plus tot qu’elle ne l'avait
anticipé dans le Rapport sur la politique monétaire d'avril.

> Les facteurs expliguant la faiblesse de I'inflation semblent pour
la plupart temporaires. A mesure que ces effets s'estomperont
et que les capacités excédentaires se résorberont, la BdC
s'attend a ce que l'inflation retourne a un niveau proche de
2 % d'ici le milieu de 2018.

COMMENTAIRES

La décision d'aujourd’hui est peu surprenante puisqu’elle marque
I'aboutissement du changement de ton entrepris par la BdC
récemment. Dans son communiqué, la BAC a conservé un ton
positif, révisant a la hausse les perspectives pour la croissance des
dépenses de consommation ainsi que pour les investissements
des entreprises. Avec une croissance du PIB réel qui devrait se
situer confortablement au-dessus du potentiel de production

au cours des trimestres a venir, la BAC envisage un retour de
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I'économie a sa pleine capacité des la fin de 2017. Dans cette
optique, il devenait de plus en plus intenable de maintenir les
taux directeurs aussi bas qu'ils I'étaient depuis deux ans.

La BdC reconnait évidemment que I'inflation demeure faible et
elle s'attend a ce que cette situation se poursuive pendant un
certain temps. Toutefois, elle estime que des facteurs temporaires
affectant les prix de I'énergie et des automobiles jouent un

role important derriere cette faiblesse : excluant ces facteurs,
I'inflation se situerait a 1,8 % selon elle, soit trés prés de sa cible
de 2,0 %.

Une hausse de taux d'intérét amene certaines préoccupations,
surtout dans un contexte ou I'endettement des ménages est tres
élevé. Toutefois, les dirigeants de la BAC se veulent rassurants :
lors de sa conférence de presse, le gouverneur Stephen Poloz a
argumenté que I'économie était en mesure de tolérer la hausse
des taux. La croissance de I'emploi a été vigoureuse récemment
et certains indicateurs démontrent une accélération des

salaires horaires. Il faut aussi dire qu‘a 0,75 %, le taux directeur
demeure toujours trés faible. La BdC reconnait tout de méme
gue la sensibilité des finances des ménages aux taux d'intérét
est plus élevée que dans le passé, ce qui milite en faveur d'une
normalisation trés graduelle de sa politique monétaire.

IMPLICATIONS

Il était devenu évident que le maintien des taux a des niveaux
trés bas était incompatible avec la vigueur de I'économie. Avec
des perspectives qui demeurent favorables, nous estimons que
la BAC procédera a une hausse additionnelle de 25 points de
base en octobre prochain, ramenant le taux a un jour a 1,00 %.
On s'attend a ce que la normalisation reprenne de plus belle

en 2018.
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Calendrier 2017 des réunions des banques centrales

Date Banques centrales Décision Taux Date Banques centrales Décision Taux
Janvier Juillet
11 Banque du Brésil -75p.b. 13,00 4 Banque de réserve d'Australie s.q. 1,50
12 Banque de Corée 5.qg. 1,25 4 Banque de Suéde s.q. -0,50
18  Banque du Canada s.q. 0,50 12 Banque du Canada +25 p.b. 0,75
19 Banque centrale européenne 5.q. 0,00 12 Banque de Corée
30 Banque du Japon s.q. -0,10 20 Banque centrale européenne
. 20 Banque du Japon
Février 26 Banque du Brésil
1 Réserve fédérale 5.q. 0,75 26  Réserve fédérale
2 Banque d'Angleterre s.q. 0,25
6 Bangue de réserve d'Australie s5.qg. 1,50 Aot
8 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 1,75 1 Banque de réserve d'Australie
9  Banque du Mexique +50 p.b. 6,25 3 Banque d'Angleterre
15 Banque de Suéde s.q. -0,50 9 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
22 Banque de Corée s.q. 1,25 10 Banque du Mexique
22 Banque du Brésil -75 p.b. 12,25 30  Banque de Corée
Mars Septembre
1 Banque du Canada s.q. 0,50 5 Banquede réserye d'Australie
6 Banque de réserve d'Australie 5.q. 1,50 6 Banque du Brésil
9 Banque centrale européenne s.q. 0,00 6 Banque du Canada -
TERRE e e edaraa +25pb. 1,00 7 Banque centra\le européenne
15 Banque du Japon 5.q. -0,10 7 Banque dle suéde
16 Banque d'Angleterre 5.q. 0,25 14 Banqued Angleterrg
16 Banque de Norvege 5.q. 0,50 14 B:fmque n’atllonale suisse
16 Banque nationale suisse s5.q. -0,75 AD RS federale‘
22 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 1,75 ;1 Eanque ge lJ\lorvege
30 Banque du Mexique +25 p.b. 6,50 anque gu ‘apon .
27 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
Auvril 28 Banque du Mexique
4 Banque de reserve d'Australie 5.q. 1,50 Octobre
12 Banque de Corée s5.q. 1,25 3 B de réserve d'Australie
12 Banque du Brésil -100 p.b. 11,25 anque .
18  Banque de Corée
12 Banque du Canada s5.q. 0,50 25 Banque du Brési
27 Banque centra‘le européenne 5.q. 0,00 25  Banque du Canada
27 Banque de Suede g -0,50 26  Banque centrale européenne
27  Banque du Japon 5.q. -0,10 26 Banque de Norvége
Mai 26  Banque de Suéde
2 Banque de réserve d'Australie 5.q. 1,50 31 Banque du Japon
3 Réserve fédérale\ s5.g. 1,00 Novembre
4 Banque de Nowege , s5.q. 0,50 1 Réserve fédérale
10 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 1,75 2 Banque d'Angleterre
11 Banque d'Angleterre s.q. 0,25 7 Banque de réserve d'Australie
18  Banque du Mexique +25p.b. 6.75 8 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
24 Banque de Corée 5.q. 1,25 9  Banque du Mexique
24 Banque du Canada s5.q. 0,50 29  Banque de Corée
31 Banque du Brésil -100 p.b. 10,25
Décembre
Juin 5 Banque de réserve d'Australie
6 Banque de réserve d'Australie 5.q. 1,50 6 Banque du Brésil
8 Banque centrale européenne s.q. 0,00 6 Banque du Canada
14 Réserve fédérale +25 p.b. 1,25 13 Réserve fédérale
15 Banque d'Angleterre 5.q. 0,25 14 Banque centrale européenne
15 Banque nationale suisse 5.q. -0,75 14 Banque d'Angleterre
16 Banque du Japon 5.q. -0,10 14 Banque de Norvége
21 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande 5.q. 1,75 14 Banque du Mexique
22 Banque de Norvege 5.q. 0,50 14 Banque nationale suisse
22 Banque du Mexique +25 p.b. 7,00 20 Banque de Suede

21 Banque du Japon

NOTE AUX LECTEURS : Certaines banques peuvent décider de modifier les taux entre les réunions prévues. Les simplifications s.q. et p.b. correspondent respectivement a statu quo et points de base.
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