NIl BANQUE DU CANADA
4= B & BANK OF CANADA

Déclaration préliminaire de Mark Carney
gouverneur de la Banque du Canada

devant le Comité permanent des finances de la
Chambre des communes

Ottawa (Ontario)

le 23 avril 2013

Bonjour. Tiff et moi sommes heureux d’étre ici parmi vous aujourd’hui pour
discuter du Rapport sur la politique monétaire, que la Banque a publié la
semaine derniére.

e La croissance de I'’économie mondiale a évolué essentiellement comme la
Banque I'avait prévu en janvier.

e Aux Etats-Unis, I'expansion se poursuit & un rythme modeste, le
renforcement graduel de la demande privée étant contrebalancé en partie par
I'accélération de I'assainissement budgétaire.

e Les autorités ont procédé a un important assouplissement des politiques au
Japon.

e Par contre, 'Europe demeure en récession, I'activité économique étant bridée
par I'austérité budgétaire, le bas niveau de la confiance et les conditions du
crédit restrictives.

e Apres s'étre redressée pour s’établir & un rythme trés vigoureux au second
semestre de 2012, la croissance a ralenti en Chine.

e Les prix des produits de base touchés par les producteurs canadiens restent
a des niveaux historiquement élevés et, malgré la volatilité gu’ils ont affichée
récemment, ils ont, dans I'ensemble, peu varié depuis janvier.

e La Banque prévoit que le rythme de progression de I'économie mondiale sera
modeste en 2013, avant de s’accroitre au cours des deux années suivantes.

e Apres la faiblesse affichée au second semestre de 2012, la croissance
économique au Canada devrait reprendre de la vigueur tout au long de 2013
a la faveur d’'un redressement des exportations nettes et d’'un retour a un
rythme d’expansion plus solide des investissements des entreprises.

e Les dépenses de consommation devraient progresser a une cadence
modérée au cours de la période de projection, alors que I'investissement
résidentiel devrait diminuer encore par rapport aux niveaux historiquement
élevés atteints précédemment. La croissance de I'ensemble des crédits aux
ménages a ralenti, et la Banque continue de s’attendre a ce que le ratio de la
dette au revenu des ménages se stabilise prés des niveaux actuels.

e Malgré la reprise projetée des exportations, celles-ci resteront probablement
en deca de leur sommet d’avant la récession jusqu’au second semestre de

Ne pas publier avant le 23 avril 2013
a 8 h 45, heure de I'Est



-2-

2014, en raison de la demande étrangere contenue et des défis qui
subsistent sur le plan de la compétitivité, y compris la vigueur persistante du
dollar canadien.

Sur une base trimestrielle, la croissance devrait se redresser au Canada pour
se chiffrer a environ 2,5 % au second semestre de 2013. Malgré ce
redressement attendu, étant donné la faiblesse enregistrée au deuxieme
semestre de 2012, la Banque prévoit maintenant que la croissance s'établira
a 1,5 % en moyenne annuelle en 2013. L’économie devrait ensuite
progresser de 2,8 % en 2014 et de 2,7 % en 2015 et atteindre son plein
potentiel au milieu de 2015, soit plus tard que prévu en janvier.

L’inflation mesurée par I'IPC global et par I'indice de référence est restée a un
bas niveau ces derniers mois, ce qui est en gros conforme aux attentes
formulées en janvier. Le faible rythme d’accroissement de I'indice de
référence refléte I'offre excédentaire notable au sein de I'économie, les
pressions concurrentielles accrues chez les détaillants et certains facteurs
spéciaux. L'inflation mesurée par I'lPC global a été limitée par le bas niveau
de I'inflation mesurée par 'indice de référence et par la baisse des codlts
d’intérét hypothécaire, qui ont été en partie compensés par le
renchérissement de I'essence.

L’inflation mesurée par I'IPC global et I'inflation mesurée par I'indice de
référence devraient demeurer modérées au cours des prochains trimestres
avant de remonter graduellement a 2 % d’ici le milieu de 2015, alors que
I’économie retourne a son plein potentiel, que les facteurs spéciaux se
dissipent et que les attentes d’inflation restent bien ancrées.

Des risques a la hausse et a la baisse semblables & ceux énoncés en janvier
pesent sur les perspectives d’inflation au Canada.

Les trois principaux risques a la hausse ont trait a la possibilité que la
croissance de I'économie aux Etats-Unis et dans le reste du monde soit plus
forte qu’escompte, que la reprise des exportations canadiennes soit plus vive
gu’anticipé et que l'investissement résidentiel au Canada affiche un
dynamisme renouvelé.

Les trois principaux risques a la baisse sont liés a la crise européenne, a une
faiblesse prolongée des investissements des entreprises et des exportations
canadiennes, et a la possibilité que la progression des dépenses des
ménages canadiens soit plus faible.

Dans I'ensemble, la Banque estime que les risques sont relativement
équilibrés au cours de la période de projection.

Compte tenu de tous ces facteurs, le 17 avril, la Banque a maintenu le taux
cible du financement a un jour a 1 %.

Comme I'economie canadienne continue d’afficher des capacités inutilisées,
gue les perspectives en matiere d’inflation sont modérées et que I'évolution
des déséquilibres dans le secteur des ménages est constructive, la détente
monétaire considérable en place actuellement demeurera probablement
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appropriée pendant un certain temps, apres quoi une réduction modeste sera
probablement nécessaire, de fagon a atteindre la cible d’inflation de 2 %.

Sur ce, Tiff et moi serons heureux de répondre a vos questions.



