
L’ESSENTIEL DE LA POLITIQUE MONÉTAIRE

François Dupuis, vice-président et économiste en chef  •  Mathieu D’Anjou, économiste en chef adjoint 
Benoit P. Durocher, économiste principal  •  Hendrix Vachon, économiste principal

Desjardins, Études économiques : 514-281-2336 ou 1 866-866-7000, poste 5552336  •  desjardins.economie@desjardins.com  •  desjardins.com/economie

NOTE AUX LECTEURS : Pour respecter l’usage recommandé par l’Office québécois de la langue française, nous employons dans les textes et les tableaux les symboles k, M et G pour désigner respectivement les milliers, les millions et les milliards. 
MISE EN GARDE : Ce document s’appuie sur des informations publiques, obtenues de sources jugées fiables. Le Mouvement des caisses Desjardins ne garantit d’aucune manière que ces informations sont exactes ou complètes. Ce document est 
communiqué à titre informatif uniquement et ne constitue pas une offre ou une sollicitation d’achat ou de vente. En aucun cas, il ne peut être considéré comme un engagement du Mouvement des caisses Desjardins et celui-ci n’est pas responsable 
des conséquences d’une quelconque décision prise à partir des renseignements contenus dans le présent document. Les prix et les taux présentés sont indicatifs seulement parce qu’ils peuvent varier en tout temps, en fonction des conditions 
de marchés. Les rendements passés ne garantissent pas les performances futures, et les Études économiques du Mouvement des caisses Desjardins n’assument aucune prestation de conseil en matière d’investissement. Les opinions et les 
prévisions figurant dans le document sont, sauf indication contraire, celles des auteurs et ne représentent pas la position officielle du Mouvement des caisses Desjardins. Copyright © 2020, Mouvement des caisses Desjardins. Tous droits réservés.

SELON LA BDC

 f La BdC annonce qu’elle maintient le taux cible du financement 
à un jour à sa valeur plancher de 0,25 %.

 f La BdC poursuit également son programme d’assouplissement 
quantitatif en effectuant des achats à grande échelle 
d’obligations du gouvernement du Canada, à raison d’au 
moins 5 G$ par semaine. Les programmes de liquidité à 
court terme annoncés par la BdC depuis mars pour améliorer 
le fonctionnement des marchés ont les effets escomptés, 
et comme les tensions sur les marchés se sont atténuées, 
l’utilisation de ces programmes a diminué. Les programmes 
d’achat d’obligations provinciales et d’obligations de sociétés 
se poursuivront tels qu’annoncés. La BdC se tient prête 
à ajuster ses programmes si les conditions du marché le 
justifient.

 f Selon les estimations, l’activité économique aurait chuté de 
15 % au deuxième trimestre par rapport au niveau observé à 
la fin de 2019.

 f On observe des signes précurseurs d’un rebond initial de 
l’emploi et de la production attribuable à la réouverture 
d’entreprises et à la demande refoulée. Dans le scénario 
intermédiaire, environ 40 % des effets de l’effondrement 
de l’activité observés durant la première moitié de l’année 
s’inversent au troisième trimestre. La BdC s’attend à ce que 
la reprise de l’économie ralentisse par la suite, la pandémie 
continuant d’influer sur la confiance et le comportement des 
consommateurs et l’économie devant s’ajuster à des défis 
structurels.

 f Ainsi, dans le scénario intermédiaire, le PIB réel diminue de 
7,8 % en 2020, puis renoue avec la croissance, qui atteint 
5,1 % en 2021 et 3,7 % en 2022.

 f Le Conseil de direction maintiendra le taux directeur à sa 
valeur plancher jusqu’à ce que les capacités excédentaires 
dans l’économie se résorbent, de sorte que la cible d’inflation 
de 2 % soit atteinte de manière durable.

COMMENTAIRES

Sans procéder à une révision complète de son scénario 
économique, le Rapport sur la politique monétaire publié 
aujourd’hui comporte néanmoins un scénario intermédiaire 
qui met « en balance la probabilité de scénarios plus et moins 
favorables ». Par rapport aux projections établies par la BdC en 
avril, ce nouveau scénario est nettement moins pessimiste et se 
situe dans le haut de la fourchette des prévisions du printemps 
dernier.

Au bout du compte, le nouveau scénario de la BdC est assez 
similaire à nos projections. Cela dit, les autorités monétaires 
restent plus prudentes sur l’intensité de la reprise économique à 
compter du troisième trimestre. Il faut dire que les incertitudes 
demeurent très élevées alors que la COVID‑19 continue d’être 
présente au sein de la population canadienne.

Malgré les ajustements au scénario, le constat reste toutefois le 
même : l’économie canadienne traverse actuellement la pire crise 
depuis la Grande Dépression des années 1930.

IMPLICATIONS

Compte tenu des importantes difficultés de l’économie 
canadienne, la politique monétaire devra demeurer très 
accommodante pour une période prolongée. La BdC s’est 
d’ailleurs engagée aujourd’hui à maintenir les taux d’intérêt 
directeurs à leurs valeurs plancher jusqu’à ce que les capacités 
excédentaires soient résorbées, ce qui nécessitera de nombreux 
trimestres selon toute vraisemblance.

Benoit P. Durocher, économiste principal

Banque du Canada (BdC)
Les taux directeurs resteront à leurs valeurs plancher pour encore de nombreux 
trimestres
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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 s.q. 0,00

10 Réserve fédérale s.q. 0,25
15 Banque du Japon s.q. -0,10
17 Banque du Brésil -75 p.b. 2,25
18 Banque d'Angleterre s.q. 0,10
18 Banque de Norvège s.q. 0,00
18 Banque nationale suisse s.q. -0,75
23 Banque de réserve de Nouvelle-Zélande s.q. 0,25
25 Banque du Mexique -50 p.b. 5,00

Juin

Janvier

Février

Mars

Avril

Mai

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

1 Banque de Suède s.q. 0,00
7 Banque de réserve d'Australie s.q. 0,25

14 Banque du Japon s.q. -0,10
15 Banque du Canada* s.q. 0,25
16 Banque centrale européenne
16 Banque de Corée
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 Banque du Japon
16 Réserve fédérale
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

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

3 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

1 Banque de réserve d'Australie
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 du Japon
17 Banque du Mexique
17 Banque nationale suisse

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.


