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SELON LA BDC

ff Le taux cible des fonds à un jour demeure à 0,25 %.

ff Les nouvelles données confirment l’impact considérable de 
la pandémie de COVID‑19 sur l’économie mondiale. Cet 
impact semble avoir atteint un sommet, bien que l’incertitude 
concernant le déroulement de la reprise reste élevée.

ff Au Canada, la pandémie a entraîné des pertes de production 
et d’emplois historiques. Cela dit, l’économie canadienne 
semble avoir évité le scénario le plus pessimiste présenté dans 
le Rapport sur la politique monétaire (RPM) d’avril de la BdC. 
Au premier trimestre, le niveau du PIB réel était 2,1 % plus 
bas qu’au quatrième trimestre de 2019. Ce chiffre se situe 
au milieu de la fourchette de suivi d’avril de la BdC et reflète 
l’impact combiné de la baisse des prix du pétrole et des 
fermetures généralisées.

ff L’inflation mesurée par l’indice des prix à la 
consommation (IPC) a diminué pour avoisiner zéro, comme 
prévu dans le RPM d’avril, en raison surtout des prix plus 
bas de l’essence. La BdC s’attend à ce que des facteurs 
temporaires maintiennent l’inflation mesurée par l’IPC en 
dessous de la fourchette cible à court terme.

ff Les programmes de la BdC visant à améliorer le 
fonctionnement des marchés produisent l’effet escompté. 
Après avoir connu des tensions importantes en mars, les 
conditions de financement à court terme se sont améliorées. 
Par conséquent, la BdC réduit la fréquence de ses opérations 
de pension à plus d’un jour pour la ramener à une fois par 
semaine, et celle de ses opérations d’achat d’acceptations 
bancaires, à une fois toutes les deux semaines […] Par ailleurs, 
la fréquence et l’ampleur actuelles de ses autres programmes 
d’achat de titres du gouvernement fédéral, des provinces et 
des sociétés sont maintenues.

COMMENTAIRES

Comme on s’y attendait, les taux d’intérêt directeurs sont 
demeurés à leur niveau plancher effectif. Les conditions 
économiques se sont évidemment détériorées de façon 
importante au cours des derniers mois, sans toutefois rejoindre 
le pire des scénarios envisagés dans le dernier RPM de la BdC. 
Même si les résultats du deuxième trimestre seront encore 
plus négatifs que ceux du premier, le début du déconfinement 
graduel un peu partout au pays ramène un certain optimisme. 
C’est d’ailleurs dans cette optique que la BdC a annoncé 
aujourd’hui une réduction de la fréquence de certaines de 
ses opérations. Cela dit, les incertitudes demeurent élevées et 
l’allure de la reprise de l’économie canadienne sera grandement 
tributaire de l’évolution de la pandémie.

Mentionnons également que c’est aujourd’hui que débute 
le mandat de sept ans de Tiff Macklem à la tête de la BdC. 
Rappelons que Tiff Macklem a été premier sous-gouverneur de 
la BdC entre juillet 2010 et mai 2014. Il a également complété 
une grande partie de sa carrière au sein de la BdC dans diverses 
fonctions aux responsabilités croissantes. Dans ce contexte, il ne 
faut pas s’attendre à de grands bouleversements dans la gestion 
de la politique monétaire sous sa gouverne.

IMPLICATIONS

Même si les autorités monétaires ont annoncé aujourd’hui des 
changements mineurs dans leur programme d’opérations, il 
ne faut pas craindre un désengagement rapide de la BdC au 
sein des marchés. Il faudra plusieurs trimestres avant que la 
reprise économique soit bien enclenchée et la BdC réitère son 
engagement à poursuivre ses achats durant cette période de 
transition.

Benoit P. Durocher, économiste principal
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La BdC réduit certaines opérations sur les marchés
Le nouveau gouverneur entre en fonction
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Date Banques centrales Décision Taux

16 Banque de Corée s.q. 1,25
20 Banque du Japon s.q. -0,10
22 Banque du Canada* s.q. 1,75
23 Banque centrale européenne s.q. 0,00
23 Banque de Norvège s.q. 1,50
29 Réserve fédérale s.q. 1,75
30 Banque d'Angleterre s.q. 0,75

3 Banque de réserve d'Australie s.q. 0,75
5 Banque du Brésil -25 p.b. 4,25

11 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 1,00
12 Banque de Suède s.q. 0,00
13 Banque du Mexique -25 p.b. 7,00
26 Banque de Corée s.q. 1,25

2 Banque de réserve d'Australie -25 p.b. 0,50
3 Réserve fédérale -50 p.b. 1,25
4 Banque du Canada -50 p.b. 1,25

11 Banque d'Angleterre -50 p.b. 0,25
12 Banque centrale européenne s.q. 0,00
13 Banque de Norvège -50 p.b. 1,00
13 Banque du Canada -50 p.b. 0,75
15 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande -75 p.b. 0,25
15 Réserve fédérale -100 p.b. 0,25
16 Banque de Corée -50 p.b. 0,75
16 Banque du Japon s.q. -0,10
18 Banque de réserve d'Australie -25 p.b. 0,25
18 Banque du Brésil -50 p.b. 3,75
19 Banque d'Angleterre -15 p.b. 0,10
19 Banque nationale suisse s.q. -0,75
20 Banque de Norvège -75 p.b. 0,25
20 Banque du Mexique -50 p.b. 6,50
26 Banque d'Angleterre s.q. 0,10
27 Banque du Canada -50 p.b. 0,25

7 Banque de réserve d'Australie s.q. 0,25
8 Banque de Corée s.q. 0,75

15 Banque du Canada* s.q. 0,25
21 Banque du Mexique -50 p.b. 6,00
28 Banque de Suède s.q. 0,00
28 Banque du Japon s.q. -0,10
29 Réserve fédérale s.q. 0,25
30 Banque centrale européenne s.q. 0,00

5 Banque de réserve d'Australie s.q. 0,25
6 Banque du Brésil -75 p.b. 3,00
7 Banque d'Angleterre s.q. 0,10
7 Banque de Norvège -25 p.b. 0,00

12 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 0,25
14 Banque du Mexique -50 p.b. 5,50
27 Banque de Corée -25 p.b. 0,50

2 Banque de réserve d'Australie s.q. 0,25
3 Banque du Canada s.q. 0,25
4 Banque centrale européenne

10 Réserve fédérale
16 Banque du Japon
17 Banque du Brésil
18 Banque d'Angleterre
18 Banque de Norvège
18 Banque nationale suisse
23 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
25 Banque du Mexique

Juin

Janvier

Février

Mars

Avril

Mai

Calendrier 2020 des réunions des banques centrales
Date Banques centrales Décision Taux

1 Banque de Suède
7 Banque de réserve d'Australie

15 Banque du Canada*
16 Banque centrale européenne
16 Banque de Corée
22 Banque du Japon
29 Réserve fédérale

4 Banque de réserve d'Australie
5 Banque du Brésil
6 Banque d'Angleterre

11 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
13 Banque du Mexique
20 Banque de Norvège
27 Banque de Corée

1 Banque de réserve d'Australie
9 Banque du Canada

10 Banque centrale européenne
16 Banque du Brésil
16 Réserve fédérale
17 Banque du Japon
17 Banque d'Angleterre
22 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
22 Banque de Suède
24 Banque de Norvège
24 Banque du Mexique
24 Banque nationale suisse

5 Banque de réserve d'Australie
14 Banque de Corée
28 Banque du Brésil
28 Banque du Canada*
29 Banque centrale européenne
29 Banque du Japon

2 Banque de réserve d'Australie
5 Banque d'Angleterre
5 Banque de Norvège
5 Réserve fédérale

10 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande
12 Banque du Mexique
26 Banque de Corée
26 Banque de Suède
30 Banque de réserve d'Australie

7 Banque du Mexique
9 Banque du Brésil
9 Banque du Canada

10 Banque centrale européenne
16 Réserve fédérale
17 Banque d'Angleterre
17 Banque de Norvège
17 Banque nationale suisse
18 Banque du Japon

Juillet

Août

Septembre

Octobre

Novembre

Décembre

NOTE AUX LECTEURS : Certaines banques peuvent décider de modifier les taux entre les réunions prévues. Les simplifications s.q. et p.b. correspondent respectivement à statu quo et points de base. * Signale la publication du 
Rapport sur la politique monétaire.


