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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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Source: The Lancet

D’où viendra la croissance?
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L’Ukraine, pays incontournable du 
marché des céréales



Source: FAO



Offre
• Tensions géopolitiques
• Désordres climatiques
• Technologie & régie

Demande
• Population
• Solvabilité

Source: FAO



L’inflation 
répond au 
remède…



…mais les 
connsommateurs

dépensent
encore 

beaucoup…

Source: Banque Nationale



…et les 
salaires

augmentent
trop 



Les banques centrales veulent que l’économie ralentisse…



Les banques centrales en ont-elles assez fait?



Les modèles économiques mis au défi





Source: Statistique Canada, compilation Banque Nationale
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Maïs

Soya

Source: Producteurs de grains du Québec, compilation Banque Nationale
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Source: Producteurs de lait du Québec
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Source: Statistique Canada
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Compensations ACEUM: 
1,2G$/6 ans

2024 25%

2025 21%

2026 21%

2027 13%

2028 13%

2029 8%

Accords commerciaux
Encore un peu de patience…
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Repositionnement
• Convention 2023-2025

• Prix: de 85% à 88% 
cutout

• Partage des profits

• Rabais de 20$/100kg 
sur 500K porcs

• Mécanisme de retrait

• Autre grosse année d’ASRA
Source: Écho-Porc (Centre de développement du porc du Québec)



Source: Iowa State University



Source: Association of Equipment Manufacturers, compilation Banque Nationale



Source des images: Bulletin des agriculteurs 

Inévitables 
investissements
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Évolution du bilan du secteur agricole au Canada

Actif total

Capitaux propres

Passif total

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Autonomie financière 84,88% 84,46% 84,46% 83,76% 83,24% 83,34% 83,58% 84,37%

Recettes (G$) 60,00 60,60 62,30 62,70 66,40 72,10 82,8 95

Capital/dollar de recettes 9,0 9,3 9,6 9,9 9,8 9,5 9,0 8,8

Source: Statistique Canada, compilation Banque Nationale
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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)

• L’accroissement récent de l’endettement limite la marge de 
manœuvre à l’état des résultats

• La hausse des taux exige d’autant plus d’attention

• Ça se gèrera bien, dans la mesure où les stratégies de gestion 
de risque sont adaptées

• Gestion des marges

• Échéances des termes

• Les données agrégées masquent les écarts entre:

• Secteurs de production

• Entreprises individuelles
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À surveiller en agriculture/agroalimentaire

Sujet Facteur d’impact Quand?

Taux d’intérêt PIB, emploi, inflation 26 octobre

Lait Solides non gras En continu

Porc Ampleur de la baisse de production Début hiver 2023

Grains Porc vs bases… effet durable? Printemps 2023



L’insatiable quête
de productivité
Les fondements de 
l’économie de marché
sont têtus…



L’insatiable quête
de productivité
Les fondements de 
l’économie de marché
sont têtus…



MERCI!
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