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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
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Source: La Presse Canadienne

Source: Gold Avenue




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?






40

35

30

25

20

15

1980

1982

1984

1986

Consommation des principales viandes au Canada
(en kg per capita)

1988
1990
1992
1994
1996
1998
2000
2002
2004
2006
2008
2010
2012
2014
2016
2018

2020

2022

= Poulet
e Boeuf

e Porc

Source: Statistique Canada, compilation Banque Nationale



Smashing records
Average global daily temperature, °C
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L’Ukraine, pays incontournable du
marché des céeréales
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Indice FAO des prix Indices FAO des prix
des produits alimentaires des denrées alimentaires
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Indice FAQ des prix des produits alimentaires, en termes nominaux et réels
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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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...mais les
connsommateurs
dépensent

encore
beaucoup...

CA-EU: Les ménages épuisent leur épargne pour continuer a dépenser
Taux g épargme
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...etles
salaires

augmentent
trop

Plans salariaux encore élevés méme si le marché du travail se modére
Previsions nettes d'emploi pour les 12 prochains mois et augmentation moyenne des salaires attendus
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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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Les banques centrales en ont-elles assez fait?

> Canada : Le ralentissement de I'inflation de base devrait rassurer la BdC
E.U.: L'excés d'épargne est désormais totalement épuisé selon la Fed Moyenne des varlations mensuelles de I''PC trongué et de I'PC médian et taux directeur
Epargne excédentaire en pourcentage du PIB, pays sélectionnés
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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)



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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Ratio de couverture des intéréts
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Production de mais et soya au Breésil
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US Corn Conditions - Good/Excellent - Select States
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US Corn Conditions - Poor/Very Poor - Select States
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US Corn Production
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—11 CR Canola
—CWRS Wheat

VN

les Prairies

Historical Price of Canola & Wheat in Western Canada
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Green Markets Weekly North America Fertilizer Price Index
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Evolution du prix du lait au Québec (S/hl)
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Source: Producteurs de lait du Québec



Stocks (tonnes)

50000

4 45000

30000

25000

20000

15000

10000

5000

Source: Statistique Canada




Accords commerciaux
Encore un peu de patience...

Compensations ACEUM:
1,2GS/6 ans

2029 8%



ME
Prix des animaux de réforme (S/Ib vif)

Males Holstein

Evolution du prix des petits veaux laitiers
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Abattage de porcs au Québec
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Repositionnement Prix moyen hebdomadaire Qc, $/100 kg, indice 100
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Estimated Returns to Farrow to Finish, lowa
January-02 through August-23



Evolution des ventes de tracteurs au
Canada
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Inevitables
Investissements




Evolution du bilan du secteur agricole au Canada
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Evolution du bilan du secteur agricole au Canada
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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

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

e Gestion des marges
e Echéances des termes

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




A surveiller en agriculture/agroalimentaire

Taux d’intérét  PIB, emploi, inflation 26 octobre

Lait Solides non gras En continu

Porc Ampleur de |a baisse de production Début hiver 2023
Grains Porc vs bases... effet durable? Printemps 2023
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24,500

Production per Cow, 2013-2022
United States

10% Increase over the past 10-year period
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L'insatiable quéte
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sont tétus...



Soybean Yield

United States
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