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Durcissement brutal de la politique monétaire
Trajectoires du taux directeur lors des phases les plus récentes de resserrement monétaire
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FBN Economie et Stratégie (données de Bloomberg) Nombre de jours depuis le début du resserrement



Taux de base

12,00

10,00

8,00

6,00

4,00

2,00

0,00

€¢-"nuef
¢¢-"nuef
T¢-"Auef
0¢-"Auef
6T-"Auef
8T-"Aue(
LT-"Auef
9T-"Auef
GT-'Auel
y1-"Auef
€T-"Auef
¢T-"nuef
TT-"Auef
OT-"Auef
60-"Auef
80-"Auef
L0-"Aue(
90-"Auef
SO-"Auef
0-"Auel
€0-"Aue|
¢0-"Auef
T0-"Aue(
00-"Auef
66-"Auef
86-"Auef
L6-"Auef
96-"Auef
G6-"Auel
6-"Auel
€6-"Aue|
z6-"Auef

Source: Banque Nationale



ECOI’I;gfIaniSt = Menu Weekly edition The world in brief Q, Search v

Briefing | Higher for longer

Markets think interest rates

could stay high for a decade or
more

The economic consequences could be grim



Source: La Presse Canadienne

Source: Gold Avenue




Canada : Les hausses de taux ne sont pas encore pleinement ressenties
Hausse des taux directeurs par trimestre depuis 2022, avec ou sans impact sur la consommation
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inflation

repond au
remede...

Inflation annuelle de 'lPC

Monde : Progrées encourageants sur le front de l'inflation

FBN Economie et Stratégie (données de Refinitiv)
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Les banques centrales veulent que I’éeconomie ralentisse...

Etats-Unis : Le secteur de la fabrication au point mort Monde : 11° contraction consécutive de I'activité mondiale des usines
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Etats-Unis: Consommation supportée par I’épargne excédentaire
Epargne en proportion du revenu disponible
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Canada: La croissance des salaires décélere, mais demeure trop
élevée

Anticipations salariales des entreprises
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Les modeles économiques mis au défi

Canada: Une croissance record de Flll.IS de 1.2 million d’habitants
Croissance annuelle de la population
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Canada: Une crise de l'accessibilité au logement ?

Rapport entre les mises en chantier et la

Varlation trimestrielle de la population agée de 15 ans
croissance de la population en age de travailler

et plus par rapport aux mises en chantier
trimestrielles de logements résidentiels
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"Un certain nombre de choses doivent se produire pour que
I'inflation revienne a lI'objectif de deux pour cent.

[1] Il faut que le marché du travail se rééquilibre et que la croissance
des salaires s'atténue.

[2] Il faut que le comportement des entreprises en matiéere de fixation
des prix se normalise.

[3] Il faut que les attentes en matiere d'inflation a court terme
diminuent.

C'est ce que nous allons surveiller de pres"”.
-Tiff Macklem (18 mai 2023)



Large Population Decline
Expected in China and India

Expected size of the population in the most populous
countries on Earth” (in millions)
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D’ou viendra la croissance?
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WORLD-GRAIN.com s

Companies v Business v Trends v Operations v Advertising v Subscriptions v

Russia, China expand agricultural trade




Smashing records
Average global daily temperature, °C
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Revenu agricole net comptant au Québec Revenu agricole net comptant au Canada
Net Ag Revenue in Quebec Net Ag Revenue in Canada
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Positif
(atouts pour atteindre 'objectif)

Négatif
(handicaps contre ['atteinte de |'objectif)

Faiblesses

* Quels sont les facteurs qui réduisent la capacité de
votre entreprise a atteindre ses objectifs?

* Que pouvez-vous améliorer?

a

A

FFOM

a_\gs équipements sont-ils désuets?

P

o
b =
c @ F
S orces
et
=92
) "g e Quelles sont les forces de votre entreprise?
%) = * Quelles sont ses avantages concurrentiels?
= 8 » Votre réputation est-elle solide?
) &
=
[0
© -
5T Occasions
ol =
) 8 * Quels sont les nouveaux marchés potentiels?
= 8 e Quelles innovations ou avancées technologiques
g’ ; permettraient a I'entreprise d’étre plus rentable?
O c e Quelles sont les tendances en matiere de
2 consommation?

Menaces

* Quelles sont les menaces/obstacles extérieurs que
votre entreprise doit surmonter?

e Est-ce qu'une pénurie de main d’'ceuvre est a
prévoir?

* Quels sont les changements législatifs ou
réglementaires a surmonter?
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30939-001 (2020/06)

PROJET

AUTEUR

DATE

VERSION

PARTENAIRES CLES @

> Qui sont vos partenaires et
fournisseurs indispensables?
(ou investisseurs,
collaborateurs, associations,
distributeurs, etc))

> Quels partenaires vous
permettent de réaliser
les activités que vous
ne faites pas a l'interne ?

> Quels partenaires vous
permettent de vous procurer
les ressources dont vous
ne disposez pas?

ACTIVITES CLES

®

> Quelles activites devez-vous
faire pour realiser votre
proposition de valeur?

RESSOURCES CLES

> Qu'avez-vous besoin de
posseder pour réaliser votre
proposition de valeur?

> Quelles sont les ressources
essentielles ? (humaines,
physiques, intellectuelles,
matérielles, etc.)

PROPOSITION DE VALEUR

> A quels besoins/problémes
repondez-vous ?

> Quelle est la valeur crége ?

> Qu'apportez-vous vraiment
au client?

> Quelles sont les
caractéristiques de votre
produit/service ?

> Quels sont les bénéfices
de votre offre ?

RELATIONS CLIENTS @

> Quelle est la nature de votre
relation avec vos clients?
(ex., transactionnelle,
communauté, personnalisée)

> Quel type de relation
vos clients souhaitent-ils ?

CANAUX

> Comment allez-vous rejoindre
vos clients?

> Par quels canaux distribuez-
vous vos produits ou services?

> Par quels canaux
communiguez-vous avec
vos clients?

SEGMENTS DE MARCHE

> Pour qui creez-vous
la valeur?

> Qui sont vos clients cibles
ou segments de clients?

> Quels sont vos clients
les plus importants?

> Quels sont leurs besoins ?
> Quels sont leurs problémes?

> Quel est leur profil ? (ex., age,
sexe, revenus, style de vie)

co0Ts

> Quels sont les colts les plus importants de votre modele?

> Quels sont les colts de vos activités et de vos ressources clés? (fixes et variables)

REVENUS

> De quelles fagons obtenez-vous des revenus ?

> Comment vos clients payent-ils 7 Comment preferent-ils payer?
(ex., honoraires, vente, forfait, abonnement, location, licence)

> Quels sont les produits ou les services les plus rentables ?
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Evolution des ventes de tracteurs au
Canada
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Evolution du bilan du secteur agricole au Canada
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Source: Statistique Canada, compilation Banque Nationale



Evolution du bilan du secteur agricole au Canada

— Capitaux propres
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Evolution du bilan du secteur agricole au Québec
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Evolution du bilan du secteur agricole au Québec
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Et alors?

* Un ralentissement de la croissance de la valeur des actifs
resserrerait les ratios du bilan

* En zones centrales dans un premier temps (terres)
* 'accroissement récent de I'endettement limite la marge de
manceuvre a |'état des résultats
* La hausse des taux exige d’autant plus d’attention

e Case gerera, dans la mesure ou les stratégies de gestion de
risque sont adaptées

* Gestion des marges
e Echéances des termes

* Les données agrégéees masquent les écarts entre:
e Secteurs de production
e Entreprises individuelles




Source: FAC

Evolution récente de la valeur des terres au Canada

PROVINCES
C.-B.

Alb.

Sask.
Man.

Ont.

EVOLUTION MOYENNE (%)
JANV. 2023 - JUIN 2023
(6 MOIS)

0,0
3,0
1.4
6,4
6.9
10,6
S/0
S/0
S/0
S/0
1,7

EVOLUTION MOYENNE (%)
JUILLET 2022 - JUIN 2023
(12 MOIS)

1,8

6,0
17,0
12,8
10,8
1,3
S/0
S/0
S/0
S/0
12,2

EVOLUTION MOYENNE (%)
JANV. 2022 — DEC. 2022
(12 MOIS)

8,0
10,0
14,2
1,2
19,4
11,0
17,1
11,6
18,7
S/O
12,8



Habitudes de consommation
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Bank of Canada’s Summary of Deliberations

price pressures, Go i Council should b patient nd hold thé
policy rate at 5%."

re clearer that monetary policy was
worklng to dampen spendmg and sl and supply
ca economy was approachlng bolance

'he Governing Council] ag revisit the need for a higher
policy rate at future decisions with the benefit of more information”

NBF Economics and Strategy (data via Statistics Canada)

China: Both producer and consumer prices hovering at low levels

Producer Price Index Consumer Price Index

i yly % chg. 1 yly % chg.

104 7
8 |
6_

5_
4_

44
2_

3_
0

2_
24
4- e

'

64 e —

Headline
-8 1
-10 4 -2 T T T T T T T T T T e T
2010 2015 2020 2025 2010 2015 2020 2025

NBF Economics and Strategy (data via Refinitiv)




