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Rendement du marché boursier juste avant la récente correction
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Les prix des produits de base ont grimpé depuis le début de la guerre

Indice des prix des produits de base de la Banque du Canada
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Pourquoi les prix des produits de base montent-ils en fleche ?
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Le choc énergétique menace I'économie mondiale

Croissance du PIB réel mondial, %
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(Bloomberg) — A 10% increase in energy prices that persists for a vear would push global

inflation up by 40 basis points and slow economic growth by 0.1-0.2%, International

Monetary Fund Managing Director Kristalina Georgieva said.
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Corrélation entre lI'indice des prix des produits de base de la BdC et

le PIB, le dollar canadien et I’'indice des prix a la consommation

Le coefficient de corrélation™* varie de zero (absence de corrélation) a 1 (corrélation parfaite)
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Les droits de douane nuisent aux exportations canadiennes

Volumes d'exportation de marchandises, indice=100 au 2017T1
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Faible croissance économique canadienne

PIB canadien, variation trimestrielle annualisée (en %)
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Début de 2026 difficile pour le marché de I’'emploi canadien

Emploi (variation mensuelle, milliers)
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Le Canada n’est probablement pas en récession pour le moment,

mais la tendance n’est pas bonne

variation en % d’une année a l'autre
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Source

La croissance canadienne devrait ralentir cette année

variation en % d'une année sur I'autre du PIB réel
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: Statistique Canada, Services économiques FAC
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L'inflation était en baisse ... avant le choc énergétique

IPC canadien, variation en % d’une année a l'autre
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La Banque du Canada ne panique pas sur l’inflation,

mais reste sur ses gardes

Avec l'inflation proche de la cible et
[’économie en situation d’offre excédentaire,
le risque que la hausse des prix de ['énergie
se propage rapidement aux prix d’autres
biens et services semble contenu. Mais plus
le conflit dure longtemps et plus il s’étend,
plus les risques sont grands. Le Conseil de
direction va regarder au-dela de I'impact
immédiat de la querre sur l'inflation, mais si
les prix de ['énergie demeurent élevés, nous
ne laisserons pas leurs effets se généraliser
et se transformer en inflation persistante.

Banque of Canada, mars 2026

Source: Banque du Canada
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Les taux obligataires canadiennes sont en hausse

malgré la stabilité du taux directeur de la Banque du Canada
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La courbe des rendements s’est considérablement accentuée

depuis le début de la guerre

Taux, %
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Le dollar américain semble avoir atteint un sommet

Début de la premiere présidence de Trump Début de la deuxieme présidence de Trump
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L'affaiblissement du dollar américain

pousse d’autres devises a la hausse

Appréciation en % par rapport au dollar américain

10 (moyenne février 2026 par rapport a la moyenne de décembre 2024)

Dollar canadien Devises des économies émergentes Devises des économies avancées (excl. CS)

Source: Réserve fédérale des Etats-Unis, Services économiques FAC 18



Le différentiel de taux d’intérét entre le Canada et les Etats-Unis

pese sur le huard

Taux directeur de la BdC moins le taux Taux de change CAD/USD (axe de droite)

directeur de la Fed, % (axe de gauche)
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La réactivité du dollar canadien aux prix du pétrole a diminué au cours

des quatre dernieres années
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Les effets de la flambée des prix des produits de base au Canada

Effets positifs :
* Le PIB nominal et les revenus gouvernementaux devraient probablement
augmenter, en particulier dans les provinces riches en ressources
* Les dépenses d’investissement pourraient rebondir dans le secteur des
ressources
* Pourrait renforcer la position de négociation du Canada a I'égard de 'TACEUM

Les défis a surmonter :
* Llinflation rebondit
* Maintient les taux d’intérét plus élevés que ce qui serait le cas autrement
e La croissance du PIB réel et de 'emploi pourrait étre faible
* Le dollar canadien pourrait s’apprécier avec les produits de base
 |'économie mondiale ralentit, ce qui nuit a nos exportateurs déja vulnérables
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Les marchés mondiaux des céréales et des oléagineux sous pression

dans un climat d'incertitude commerciale
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Ratio stocks-utilisation au niveau mondial
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La flambée des prix des engrais pourrait avoir une incidence sur les

décisions d’ensemencement au printemps

Colt des engrais en pourcentage du co(t total, par province et par culture, avant la guerre
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Rentabilité des céréales et des oléagineux (avant les couts des terres)
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Le prix du porc a baissé, mais reste élevé

USD par Ib Prix du porc aux Etats-Unis
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Cycle du bétail et prix : quand I'expansion se produira-t-elle

et combien de temps les prix resteront-ils élevés ?
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Aliments et
boissons




L'inflation alimentaire en baisse en février

IPC aliments, variation en % d’une année a l'autre
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L'inflation énergétique fera monter l'inflation alimentaire ...

mais avec un décalage de quelques trimestres

06 Correlation entre l'inflation alimentaire et l'inflation énergétique
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Changement structurel de l'inflation alimentaire?

L'inflation alimentaire, moyenne annuelle (%) W Canada W Etats-Unis
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Les ventes et les volumes ont divergé dans le secteur de la fabrication

d’aliments et de boissons depuis 2021
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Les dépenses par habitant en aliments et boissons

se sont stabilisées en 2025

Dépenses par habitant en aliments et boissons, variation en % d’'une année a l'autre
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Stabilisation des colts cette année

pour les fabricants de produits alimentaires et de boissons

Co(t de production, milliards S colt de la colt des matieres
variation annuelle (%) " main-d’ceuvre " premieres
100
90 9.4 -1.0 2.0
30 23.0
70
60
50
40
30
20
10
0
2022 2023 2024 2025 2026 prévision 2027 prévision

Source: Statistique Canada, Services économiques FAC 35



Augmentation de ventes + Stabilisation des colts

= Amelioration des marges

Indice de marge brut (2019 = 100)
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Les marges devraient s’Taméliorer en 2026

pour la plupart des sous-secteurs

Variation (%) de I'indice de la marge brute de 2025 a 2026

Sucre et confiserie 45,6

Préparation de produits de mer
Mouture des céréales et des oléagineux
Aliments et boissons
Boulangeries et tortillas
Produits de viande

Produits laitiers

Fruits/légumes en conserve et
aliments de spécialité

Boissons -12,4
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Source: Statistique Canada, Services économiques FAC 37
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La valeur des terres agricoles encore en hausse au Canada en 2025

Rapport Valeur des terres agricoles de FAC C d
Variation annuelle par province de la valeur des terres agricoles cultivees (%) anada
Du 1% janvier au 31 décembre 2025 9.3 %

Source: Services économiques FAC 39



L'évolution de la valeur des terres agricoles

au Canada et aux Etats-Unis

Valeur des terres agricoles (indice = 100 en 2002)
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Source: USDA, Services économiques FAC 40



Appréciation de 10 % par an sur les 20 dernieres années

Croissance annuelle des valeurs de I'immobilier canadien 2005-2025 (%)
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Appréciation de 10 % par an sur les 20 dernieres années

au Québec aussi!

Croissance annuelle
$/acre 2005, 2025 2005-2025
3. Laurentides-Lanaudiére 2779 24000 11.4% 8
2. Outaouais 626/ 5300 11.3%
4. Saguenay - Lac-Saint-Jean 774 6400 11.1% 1)
6. Montérégie 3032) 23200 10.7% 03-2000%
7. Centre-du-Québec 2574 15200 9.3% 001425000
8. Bas-Saint-Laurent — Gaspesie | 1059 6000 9.1% 0 001$-8000$
9. Chaudiére-Appalaches 1876/ 10400 8.9% “J - HW
1. Abitibi-Témiscamingue 35| 1800 B.6% R
5. Mauricie-Portneuf 2379| 11900 8.4% 25001 $
10. Estrie 1780 8600 8.2%

Source: Services économiques FAC 47



L'indice d’abordabilité des terres agricoles

Indice d'abordabilité des terres agricoles nouvellement achetées (2020=100)
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'économie canadienne continue de croitre en 2026... mais la croissance restera faible
(environ 1 %) en raison des répercussions de la guerre commerciale, du faible investissement
et de la faible croissance de la productivité.

La probabilité de baisses des taux d’intérét de la BdC cette année est maintenant tres faible
en raison de la guerre (et d’'une probabilité plus élevée de rebond de l'inflation). Il y a méme
une chance que nous obtenions une hausse des taux plus tard cette année si la crise au
moyen-Orient persiste.

La courbe de rendement ne devrait pas non plus aider 'économie canadienne, les
rendements des obligations canadiennes demeurant élevés.

Bonne rentabilité pour les secteurs porcin et bovin cette année. Amélioration de la
rentabilité par rapport a 2025 pour les transformateurs alimentaires.

La tendance a la hausse de la valeur des terres agricoles devrait se poursuivre en raison du
déséquilibre entre l'offre et la demande. L'abordabilité restera probablement un probleme
pour les années a venir, en particulier pour les nouveaux entrants.
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Ne manquez pas notre contenu hebdomadaire !

https://www.fcc-fac.ca/fr/savoir/l-infolettre-de-savoir-fac




Réver. Batir. Réussir.



Le choc énergétique est important

Indice des prix de I'énergie
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Le Canada perd des parts de marché aux Etats-Unis

Part du Canada dans le total des importations de biens des Etats-Unis (%)
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Les renouvellements hypothécaires

peseront sur les ménages canadiens cette année

20 Variation des paiements moyens (par rapport aux niveaux de décembre 2024) lors du renouvellement des préts hypothécaires en 2026 (%)
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Source: Banque du Canada 29



Attention aux changements de la politique commerciale américaine

% des ventes = exportations vers les E-U B exportations vers d’autres pays B marché intérieur

Sucre et confiserie
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