
 
 

Le taux directeur a débuté sa vertigineuse ascension en mars 2022 alors que l’inflation canadienne 
poursuivait sa progression jusqu’à 8%. Plus important a été l’évolution de l’IPC excluant essence/diesel 
qui avait plafonné à l’été 2022 avant de se replier durant l’automne. Malgré une tendance claire vers le 
bas, la Banque du Canada avait alors décidé de mater l’inflation en optant pour une hausse de 50 points 
de base en décembre 2022.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
À l’automne, nous avons écrit sur la possible deuxième vague d’inflation en mettant en évidence la 
situation des années 70 et 80. Le message reste le même aujourd’hui: les consommateurs doivent se 
méfier de leurs attentes quant aux taux d’intérêt. Bien que la perception puisse être que la banque 
centrale se traine les pieds, notre vue est qu’elle agira lentement pour affecter l’esprit du consommateur, 
quitte à engendrer faillites et pertes d’emploi. En ce sens, l’idée que les taux d’intérêt retourneront là où 
ils étaient en 2021 est vaine.  
 
Voici quelques règles de pouce bien utiles : 
 

-  Le taux directeur est actuellement de 5,00% au Canada et le consensus se dessine autour d’un 
taux neutre1 à long terme de 3,00%; 

- Le taux préférentiel (TP) se situe généralement 2,20% au-dessus du taux directeur; 
- Le taux hypothécaire 5 ans fixe escompté a historiquement oscillé entre le taux directeur et TP 

selon l’appétit des banques à prêter et les conditions prévalant dans l’économie. 

 
Par conséquent, et toute chose étant égale par ailleurs, on peut conclure que la fourchette 3,00% - 5,20% 
constituera la cible de taux hypothécaire 5 ans fixe une fois les baisses par la Banque du Canada qui 
devraient s’effectuer au cours des prochains mois/ années. Selon la vitalité économique et la compétition 
interbancaire, on pourra voir un taux 5 ans fixe s’approcher de 3,00%, mais il nous apparait très prématuré 
de faire miroiter cette éventualité. 
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À court terme, ce qui aidera inexorablement la situation sera le dépôt des budgets gouvernementaux. 
Autant le Fédéral que les provinces s’orientent vers des régimes minceurs après les années de larges 
déficits post-Covid. Un plus faible niveau de dépenses et investissements publics accélérera le 
ralentissement économique et tendra à mettre une pression baissière sur le taux d’emprunt offerts… à 
ceux qui se qualifient…  
 
Du côté des investisseurs, la combinaison d’une inflation qui s’abat graduellement et de taux d’intérêt qui 
restent relativement élevés constitue une belle opportunité d’autant plus que les prochaines baisses de 
taux d’intérêt permettront de réaliser du gain en capital sur obligations. Comme quoi le malheur des uns 
fait souvent le bonheur des autres. 
 

En espérant que cette infolettre a été intéressante et utile. Comme toujours, nous vous invitons à nous 
contacter pour toute question, commentaire et échange sur le sujet. 

 

 

 

1 Le taux neutre est l’estimé à long terme du taux directeur de la banque centrale. Ce taux est dit neutre, car il 
n’engendre ni ralentissement (neutre au taux de chômage) ni accélération (neutre au taux d’inflation). 
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