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Selon la Banque du Canada (BdC)
La BdC a abaissé  le  taux des fonds à un jour de  50 points de  base, une 
quatrième réduction consécutive  largement at tendue  e t  conforme à notre 
p révision de  longue  date. La d iminution annoncée  aujourd ’hui porte  le  taux 
d irecteur à 3,75 % , soit  son p lus bas niveau depuis novembre 20 22.

Tiff Macklem, gouverneur de  la BdC, n’a pas laissé  de  p lace  à l’équivoque  dans 
sa déclaration p ré liminaire  à la conférence  de  p resse : « Nous p rocédons à une 
p lus grande  réduction aujourd ’hui parce  que  l’inflation est  maintenant de 
re tour à 2 %  e t  que  nous voulons qu’e lle  reste  p rès de  la cib le. [...] Les 
p ressions sur les p rix ne  sont p lus généralisées e t  nos deux mesures de 
l’inflation fondamentale  sont maintenant sous la barre  des 2,50 % . De  p lus, 
nos enquêtes montrent que  les at tentes des entrep rises e t  des 
consommateurs ont d iminué  e t  se  rapprochent de  la normale. Tout ce la 
ind ique  que  nous sommes revenus à un climat de  basse  inflation. »

Dans ce  contexte, la BdC a ajusté  à la baisse  sa p révision re lative  à l’inflation 
mesurée  par l’ind ice  des p rix à la consommation (IPC) en 20 24, pour la faire 
passer à 2,5 % , alors qu’e lle  é tait  à 2,6 %  en juille t  (graphique 1). Ce tte  révision
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est le  résultat  de  chiffres d ’inflation au T3 20 24 p lus faib les que  ce  à quoi la 
banque  centrale  s’at tendait  (soit  de  2,1 %  par rapport à une  p révision de
2,3 % ), ainsi que  de  p révisions pour le  T4 20 24 aussi d iminuées. La p révision
d’inflation de  la BdC pour 20 25 a également é té  réduite , passant de  2,4 %  à 
2,2 % . À l’inverse, l’inflation de  l’IPC de base  est  légèrement supérieure  aux 
p révisions é tab lies par la BdC en juille t.

Par ailleurs, la BdC a laissé  sa p révision de  croissance  du PIB rée l pour 20 24 
inchangée, à 1,2 % . Et ce, même si e lle  fait  passer sa p révision pour la 
croissance  annualisée  du PIB rée l au T3 de  2,8 %  à 1,5 %  (graphique 2), une 
révision conforme à nos p lus récentes p révisions. Pour 20 25, la p révision de 
croissance  est  demeurée  inchangée  par rapport au
Rapport sur la politique monétaire (RPM) de  juille t , à 2,1 % . Quant aux
perspectives de  hausse  du PIB rée l pour 20 26, e lles ont d iminué  d ’un cran e t 
s’é tab lissent maintenant à 2,3 % , ap rès une  révision à la hausse  importante  en 
juille t. Se lon le  gouverneur Macklem, « [c]e tte  p révision reflè te  en grande 
partie  l’effe t  ne t du red ressement p rogressif des dépenses de  consommation 
par hab itant e t  du ralentissement de  la croissance  démographique ».
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La BdC a aussi confirmé son engagement à l’égard  de  sa politique  de 
normalisation de  son b ilan. Elle  poursuivra donc son resserrement quantitatif 
en permettant aux ob ligations d ’arriver à échéance  e t  de  les sortir de  son 
b ilan, réduisant ainsi son empre inte  dans le  marché  des ob ligations du 
gouvernement du Canada.

En octobre 20 24, la BdC a décidé  de  frapper un grand  coup  p lutôt que  de  s’abstenir 
d ’agir. En excluant la pandémie, la derniè re  baisse  de  50 points de  base  effectuée  par la 
BdC remonte  à 20 0 9 e t  il faut recule r à 20 01 pour qu’une  réduction de  ce tte  ampleur 
soit  observée  sans que  l’économie  soit  en récession. La BdC ne  voit  toutefois pas de 
contraction de  l’économie  à l’horizon, alors que  c’é tait  le  cas lors des baisses de  taux 
importantes p récédentes. « Nous avons réussi à faire  baisser l’inflation, e t  maintenant 
notre  ob jectif est  de  la stab ilise r, a déclaré  le  gouverneur Macklem. Cela signifie  que 
forces à la hausse  e t  à la baisse  sur l’inflation doivent s’équilib re r. [...] Dans l’ensemble, 
nous considérons les risques entourant notre  p révision d ’inflation comme é tant p lutôt 
équilib rés. »



En ce  qui concerne  l’avenir, les baisses de  taux ne  sont pas te rminées. De  toute 
évidence, la BdC a é té  inquié tée  par le  récent rapport sur l’emploi, qui ind ique  que  le 
marché  du travail continu de  ralentir, ce  que  nous avions d ’ailleurs souligné. De  p lus, 
le taux d ’épargne  é levé  est  un autre  facteur clé , e t  la BdC fait  remarquer que  l’accent 
missur l’épargne  est  un héritage  du cycle  de  resserrement. Pour assurer la 
stab ilisation, il faudra incite r les ménages à recommencer à dépenser au lieu 
d ’épargner.

Le  Conse il de  d irection ind iquait  ceci dans le  communiqué  accompagnant l’annonce  de 
taux : « Si l’économie  évolue  de  manière  généralement conforme à la p lus récente 
p révision de  la BdC, nous nous at tendons à réduire  encore  le  taux d irecteur. Cependant, 
le  moment e t  le  rythme de  toute  autre  réduction se ront guidés par les nouvelles 
informations que  nous recevrons e t  notre  évaluation de  leurs implications pour les 
perspectives d ’inflation. Nous p rendrons nos décisions une  à la fois. » Nous p révoyons 
une  nouvelle  baisse  de  25 points de  base  en décembre, e t  six autres de  la même 
ampleur en 20 25.
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