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Parmi les quatre banques centrales restantes le mois dernier, la Banque de Suede a signalé que « les hausses du taux directeur
commenceront cette année ». La Banque nationale suisse a déclaré que la politique actuelle était « appropriée pour maintenir
linflation dans la fourchette compatible avec la stabilité des prix » (selon les prévisions pour les trois prochaines années), ce qui
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laisse entendre qu’aucun resserrement monétaire supplémentaire n’est nécessaire. La Banque d'Angleterre a maintenu ses taux
inchangés a la suite d'un vote de 6 contre 3 (la minorité s'étant prononcée en faveur d'une hausse des taux). Nous estimons que
cette minorité devrait étre majoritaire d’ici la fin de I'année, ce qui porterait a huit le nombre de banques centrales du G10 en
phase de resserrement monétaire. Enfin, la Banque du Canada a également maintenu ses taux directeurs inchangés et,
contrairement aux attentes du marché, nous estimons qu’elle ne maintiendra pas ses taux inchangés pour la neuvieme fois
d’affilée. Mais la Banque de Suéde et la Banque d’Angleterre ne seront pas seules dans cette situation d'ici la fin de I'année.
Nous prévoyons que la Banque du Japon, la Banque de réserve d’Australie, la Banque centrale européenne, la Banque de réserve
de Nouvelle-Zélande et |a Fed procéderont a une nouvelle hausse des taux.

Réserve fédérale : Le Federal Open Market Committee a relevé ses taux directeurs de 25 points de base le 16 septembre, fixant
la fourchette cible des taux des fonds fédéraux entre 3,75 % et 4,00 %. Il s'agissait de la premiére hausse des taux depuis

juillet 2023, aprés une pause de neuf mois, et plusieurs éléments laissaient manifestement entrevoir qu'une nouvelle mesure de
suivi était en préparation. Tout d’abord, la hausse des taux était attendue, mais la décision unanime de |'adopter ne I'était pas.

Cette unanimité montre une fois de plus (rappelons-nous 2022) que lorsque l'inflation est percue comme un ennemi aux portes,

les décideurs, faucons comme colombes, se rallient a la cause de la stabilité des prix. Le graphique a points a montré que

16 participants sur 18 avaient prévu au moins une autre hausse d’un quart de point d’ici la fin de I'année.

Ensuite, il y avait les mots du président Warsh. La hausse des taux a été décrite comme « /’élimination d’une dose

d’adaptation », ce qui a été répété trois fois pendant la conférence de presse. Cela signifiait que, sans la mesure prise en
septembre, la politique n’était pas jugée suffisamment restrictive dans le contexte économique et financier actuel pour garantir
le retour de l'inflation a la cible de 2 % en temps opportun. On a dit de la hausse des taux qu’elle « favorise un retour plus
rapide ». Mais dans le monde nébuleux des taux directeurs neutres, qui dépendent de la conjoncture, une hausse de 25 points de
base ne représente qu’un petit pas entre une politique expansionniste et une politique restrictive. Avec son cri de querre
appelant a « ramener la stabilité des prix », le chef de la Fed, qui s’opposait aux prévisions, nous offrait justement cela.

Depuis la derniere réunion, les données sont mitigées et laissent davantage présager une nouvelle intervention le 9 décembre
que le 28 octobre. Du c6té des données d'octobre, on a pu constater que les chiffres d’ao(t relatifs a I'emploi, a I'IPC de base et
aux ventes au détail étaient meilleurs que prévu. Toutefois, en contrepartie, les données publiées en aodt sur I'indice de base des
dépenses de consommation personnelle et les chiffres de I'emploi de septembre se sont révélés inférieurs aux attentes. Les
probabilités du marché pour octobre se situent désormais un peu au-dessus de 20 %, contre pres de 75 % a un certain moment,
le mois de décembre étant toujours pleinement pris en compte. Les rapports de septembre sur I'IPC et les ventes au détail, qui
seront publiés cette semaine, pourraient modifier ces probabilités.

Par ailleurs, les interventions successives des représentants de la Fed ont, pour la plupart, véhiculé un message plutdt belliciste,
méme si leurs opinions divergeaient quant a I'urgence d’'une nouvelle hausse des taux. Nous misons sur une hausse de taux en
décembre, puis sur une pause par la suite, a mesure que l'inflation montre des signes d’amélioration et favorise un statu quo de
la politique monétaire. Le principal risque demeure toutefois celui d’un resserrement monétaire encore plus marqué.

Banque du Canada : 1 a Banque du Canada a maintenu ses taux directeurs inchangés le 2 septembre, la cible pour le taux de
financement a un jour étant fixée a 2,25 % (la limite inférieure de la fourchette neutre comprise entre 2,25 % et 3,25 %) pour la
septieme séance (et le onzieme mois) de suite. Dans sa déclaration, la Banque indique que : « les risques a la hausse entourant
l'inflation ont augmenté, et les nouveaux droits de douane rendent les perspectives de croissance plus incertaines ». Les risques
s'accroissant de part et d'autre, les arguments en faveur du maintien du cap se sont renforcés. Toutefois, lors de la conférence de
presse, le gouverneur Macklem a semblé laisser entendre que la balance des risques penchait légerement en faveur d'une
accélération de l'inflation.
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En ce qui concerne les risques pesant sur la croissance, M. Macklem a déclaré que les nouveaux droits de douane « vont porter un
dur coup aux secteurs visés », mais qu’il ne devrait pas y avoir un « impact direct important » sur I'économie dans son ensemble,
en partie grace aux nouveaux programmes de soutien mis en place par Ottawa. Il a indiqué que l'incertitude accrue entourant les
échanges commerciaux avec les Etats-Unis pourrait amener des entreprises « a retarder des décisions d’investissement et
d’embauche ». Toutefois, au sujet des risques d’inflation, M. Macklem a déclaré que « plus longtemps les prix du pétrole et les
marges des raffineries resteront élevés, plus grands seront les risques qu'ils se transmettent aux prix d’autres biens et services et
se transforment en inflation persistante ». Il a ajouté que « les nouveaux tarifs douaniers américains et contre-tarifs canadiens
pourraient ajouter des colts pour certaines entreprises et alimenter les prix a la consommation au fil du temps ».

Par ailleurs, les données récentes ont pesé de part et d’autre de la balance. Le dernier rapport sur I'emploi a révélé des pertes
d’emplois consécutives totalisant le nombre considérable de 110 000 en ao(t et en septembre, ce qui laisse entendre que les
droits de douane et les contre-tarifs pourraient déja avoir des répercussions économiques négatives. A l'inverse, les variations
annuelles de I'lPC médian et de I'IPC tronqué s’établissaient en moyenne exactement a 2 %, tandis que leurs variations sur trois
mois étaient légerement plus élevées, a un taux annualisé de 2,2 %, ce qui ne suscite aucune inquiétude. Il est intéressant de
noter que les tendances a court terme des autres mesures de I'inflation de base (p. ex., I'lPC des aliments et de I'énergie ainsi
que I'IPCX) affichaient des taux annualisés supérieurs a 3 %, ce qui pourrait annoncer un probleme éventuel.

Notre scénario de référence demeure I'absence de hausses de taux cette année ou I'an prochain, mais nous estimons qu'il y a un
risque net croissant qu’elles se produisent. Le marché anticipe actuellement une hausse d'un quart de point d’ici janvier, suivie de
deux autres hausses d'ici juillet. A plus long terme, nous estimons que la Banque voudra relever le taux directeur afin qu'il soit
plus pres du milieu de la fourchette neutre de 2,25 % a 3,25 % (un processus de normalisation), et nous misons sur une telle
augmentation en 2028, mais cela pourrait se produire beaucoup plus rapidement.

Taux obligataires : Le rendement moyen des obligations du Trésor a dix ans s’est établi a 4,99 % le mois dernier, soit son plus
haut niveau depuis juillet 2007. Et jusqu’a présent ce mois-ci, leur rendement moyen se situe Iégerement au-dessus de 5,25 %,
soit le niveau le plus élevé depuis mars 2002. Nous estimons que les taux de croissance mensuels supérieurs a 5 % vont se
maintenir pendant un certain temps.

Partout dans le monde, la persistance des prix élevés du pétrole alimente a la fois une hausse des attentes inflationnistes et des
risques (ces derniers étant les plus marqués) ainsi que des attentes et des risques liés au resserrement monétaire des banques
centrales. Les droits de douane et I'essor des dépenses liées a l'intelligence artificielle ne font qu’amplifier davantage les
attentes et les risques liés a l'inflation aux Etats-Unis. Par ailleurs, comme c’est le cas partout dans le monde, la détérioration des
situations budgétaires stimule également la hausse des taux obligataires. Les taux des obligations du Trésor a 10 ans étant le
point de référence mondial, les trajectoires non durables des Etats-Unis en matiere de déficits, de dettes et de paiements
d'intéréts pesent particulierement sur les prix des obligations américaines et mondiales. Outre ses répercussions sur l'inflation, le
boom des dépenses liées a I'l|A augmente la pression a la hausse sur les taux des obligations du Trésor en raison de I'importante
frénésie d’endettement et de son incidence positive sur la croissance du PIB nominal a long terme.

A mesure que I'année prochaine progressera, avec quelques hausses de taux de la Réserve fédérale déja derriere nous, le
ralentissement des dépenses importantes liées a I'lA (mais toujours en forte croissance) et les prix du pétrole qui montreront
enfin des signes d’accalmie, nous estimons que les taux de rendement pourraient commencer a baisser... en prévision de la
normalisation graduelle des taux directeurs de la Réserve fédérale. (Nous prévoyons que les taux directeurs commenceront a
redescendre pour s'établir aux alentours de 3,25 % en 2028.) Les taux de rendement atteignant la barre des 4 % devraient
redevenir courants au cours de la seconde moitié de I'an prochain.

Entre-temps, les écarts de rendement entre les obligations & 10 ans du Canada et des Ftats-Unis se sont creusés. Ils se situaient
en moyenne a environ -110 points de base le mois dernier, et ils se situent maintenant en moyenne a environ -135 points de

BMO 9 13 octobre 2026 | Page 3 de 9



Scénario taux | Scénario taux du 13 octobre 2026

base depuis le début du mois, ce qui les rapproche d'un sommet historique. Ce dernier a été atteint en février 2025 (a -

139 points de base), alors que les rumeurs de récession au Canada, provoquées par les droits de douane américains, atteignaient
leur paroxysme. Cette performance supérieure est surprenante, étant donné que le marché obligataire canadien est confronté a
un ensemble de défis liés a I'inflation (certains indicateurs fondamentaux a court terme s’avérant quelque peu tenaces), aux
spéculations sur une hausse des taux de la Banque du Canada (le marché anticipant un resserrement de 90 points de base au
cours de I'année a venir) et aux préoccupations budgétaires (déficits croissants de nombreux territoires). Nous estimons que les
écarts actuels pourraient perdurer jusqu’a la nouvelle année, ou jusqu’a ce que tout nouveau resserrement monétaire de la part
de la Fed soit écarté. En fin de compte, les écarts devraient devenir nettement moins négatifs (en diminuant de plus de la moitié)
a mesure que se poursuivront les efforts de normalisation menés par les banques centrales.

Dollar américain : En moyenne, le billet vert n’a pratiquement pas bougé le mois dernier, malgré la hausse des taux directeurs
décidée par la Fed. Selon I'indice du dollar du Wall Street Journal, le dollar américain n'a progressé que de 0,1 %. Comme bon
nombre d’autres grandes banques centrales ont elles aussi adopté une politique de resserrement monétaire, il se peut que le
dollar américain n'ait pas réussi a gagner beaucoup de terrain dans I'immédiat. Toutefois, il a progressé de 1,5 % depuis le début
du mois. Si ce niveau moyen se maintient, cela représenterait son plus haut niveau depuis avant avril 2025 (mois du Jour de Ia
libération).

Une deuxiéme hausse des taux de la Fed peut encore soutenir quelque peu le dollar américain (méme si d’autres banques
centrales devraient elles aussi relever leurs taux), particuliéerement dans un contexte de risques géopolitiques persistants, voire
croissants (p. ex., la guerre en Iran) et de risques économiques mondiaux (p. ex., la hausse des prix du pétrole). Par ailleurs,
I'attrait exercé par I'afflux de capitaux résultant de I'essor des dépenses américaines en matiere d'IA et de la résilience
économique qui en découle devrait également constituer un facteur de soutien a la devise. Au minimum, une tendance latérale
ou une légere hausse devrait se maintenir tant que la plupart des facteurs susmentionnés demeureront en jeu. (Si la Fed laisse
entendre qu’elle prévoit mettre fin a son cycle de hausses de taux apres le 9 décembre, le billet vert pourrait méme amorcer un
recul a I'approche de la fin de I'année et du début de la suivante.)

Dollar canadien : Bien que le dollar américain n'ait guére évolué le mois dernier, le huard a perdu environ 0,5 % face au billet
vert, I'escalade de la querre commerciale avec les Etats-Unis ayant eu des répercussions négatives. Alors que le dollar américain
a gagné du terrain depuis le début du mois, le dollar canadien s’est déprécié de 2 % de plus. Si ce niveau moyen se maintient
(aux alentours de 1,425 $ CA ou 0,702 $ US), il s'agirait du niveau le plus bas depuis mars 2025, lorsque la premiére vague de
droits de douane imposés par I'administration Trump au Canada avait frappé de plein fouet. A ce stade, il faudrait que le billet
vert faiblisse pour que le huard puisse prendre de I’élan. Bien que nous prévoyions un mouvement en ce sens, le dollar canadien
devant s'établir en moyenne autour de 1,400 $ CA (ou 0,714 $ US) en décembre, nous estimons que le risque penche davantage
vers un affaiblissement de la devise.

A I’étranger Jennifer Lee, économiste principale
Le resserrement monétaire se poursuit, mais de facon plus graduelle.

C'est du moins I'approche qui semble prévaloir actuellement. La Banque centrale européenne a relevé ses taux a deux reprises
depuis le début de I'année, soit en juin et en septembre. Bien que la plupart des décideurs politiques, voire tous, aient continué
de tenir un discours ferme quant a la poursuite du resserrement monétaire, notamment alors que le taux d’inflation de la zone
euro atteignait 3,8 % en septembre, son plus haut niveau depuis trois ans, les arguments en faveur d’une hausse des taux en
octobre se sont affaiblis pour plusieurs raisons. Il faut noter que I'lPC de base n’a que légerement augmenté, passant de 2,4 % en
ao(t a 2,5 % en septembre, ce qui correspond a la moyenne des deux derniéres années. De plus, l'inflation dans le secteur des
services n'a augmenté que de 0,2 point de pourcentage pour s’établir a 3,2 %, mais elle s’est tout de méme améliorée. Mais la
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récente vague de ventes massives d’obligations d’Etat européennes, notamment en France, a en partie pris le relais de Ia
politique de resserrement de la Banque centrale européenne. La banque centrale dispose de peu de moyens pour venir en aide a
la France. Elle ne peut pas recourir a I'lnstrument de protection de la transmission (IPT) pour acheter des obligations, puisque cet
outil exige que la remontée des rendements soit considérée comme « injustifiée ». Et il est probablement prudent d’affirmer
que... ...pour le dire gentiment... les investisseurs du monde entier sont de plus en plus inquiets de la direction prise par les
dépenses publiques et du peu d’empressement des responsables politiques a les ramener sous contréle. La Banque centrale
européenne peut toutefois contribuer a ne pas attiser les tensions en s"abstenant d’intervenir lors de la réunion d’octobre et
en observant I'évolution du marché obligataire. Cela dit, les prix de I'énergie demeurent élevés, et les prix du gaz naturel
néerlandais TTF ont atteint leurs niveaux les plus élevés depuis prés de quatre ans. Nous continuons donc a anticiper une hausse
des taux en décembre.

Entre-temps, la Banque du Japon a également relevé ses taux a deux reprises cette année (en juin et en septembre) et elle
devrait, elle aussi, s’abstenir de prendre des mesures lors de la réunion d’octobre avant de relever son taux directeur une
nouvelle fois en décembre. Les rendements de ses obligations a long terme ont atteint des sommets qui n‘ont pas été
observés depuis plusieurs décennies, voire des niveaux records, ce qui contribue en soi a resserrer les conditions financieres.
Cependant, I'inflation demeure un probleme et, a en juger par les dernieres données sur l'inflation a Tokyo (qui constituent un
bon indicateur du taux national), une nouvelle hausse est a prévoir. La plus récente mesure de l'inflation globale de Ia capitale
pour le mois de septembre a bondi a 2,7 % en glissement annuel, ce qui représente une forte hausse par rapport au taux de

1,8 % enregistré en aodt. Si I'on exclut les produits alimentaires frais, I'IPC de base a également enregistré une accélération de
0,9 point de pourcentage pour atteindre 2,7 %, son plus haut niveau depuis dix mois, tandis que I'IPC de base sous-jacent a bondi
de 1 point de pourcentage pour s'établir a 3 %. De plus, la rémunération réelle en especes est en hausse depuis huit mois
consécutifs (soit 1,5 % en aodt). Toutefois, le Conseil n’est pas unanimement partisan d’une politique monétaire restrictive : deux
membres ont voté contre la hausse des taux de septembre, préférant que la politique monétaire reste inchangée, au motif que
I'économie n’est pas vraiment vigoureuse. En effet, les derniers chiffres concernant les ventes au détail (en baisse de 1,2 % en
ao(t) et la production industrielle (qui a chuté de maniere inattendue de 1,7 % en aodt, bien que le puissant séisme qui a frappé
la préfecture de Kumamoto ait probablement eu une incidence, étant donné que des fabricants de semi-conducteurs y sont
implantés) sembleraient justifier une pause.

Et puis, il y a |a Banque de réserve d’Australie. Elle a relevé ses taux a quatre reprises cette année, la derniére fois en
septembre, aprés deux mois de pause consécutifs. Nous nous attendons a ce qu’une nouvelle hausse des taux intervienne
en novembre, 3 en juger par le ton belliciste qui ressort du proces-verbal de la réunion de septembre. Tout d’abord, le Conseil a
pris note de la faiblesse sous-jacente du rapport sur I'emploi de septembre, mais il a souligné qu’il fallait faire preuve d’une

« grande prudence » lors de I'analyse des données sur la population active, étant donné qu'il y avait eu des « changements
méthodologiques dans I'enquéte » et que d’autres indicateurs laissaient entrevoir soit une « stabilité des conditions du marché
du travail », soit un « léger renforcement » de celles-ci. Intéressant. Vraiment trés intéressant. Par ailleurs, le proces-verbal a
invoqué trois raisons justifiant une hausse des taux, notamment le fait que la demande excédentaire soit plus importante qu’on
ne I'avait initialement estimée, le fait qu’il vaut mieux réagir « en temps opportun » plutdt que d’attendre une confirmation de
I'inflation (en effet, attendre « pourrait s’avérer coteux »), et le fait que le niveau actuel des taux « pourrait ne pas étre suffisant
pour ramener I'économie a I'équilibre dans un délai raisonnable ». En somme, méme si le prochain rapport sur I'emploi apportera
des éclaircissements sur cette décision, ce sont les chiffres de I'lPC de septembre et du troisieme trimestre (qui seront publiés le
27 octobre) qui constitueront le facteur déterminant final.

Enfin, il y a la Banque d’Angleterre. Beaucoup de choses dépendent du premier budget du chancelier John Healey, qu'il
présentera le 28 octobre. Notre collegue Laurence Mutkin, directeur général et chef, Stratégie de taux, EMOA, est resté
fermement attaché a son opinion selon laquelle la Banque devrait rester en retrait, mais souligne que la position de la Banque
d’Angleterre devient de plus en plus délicate, d’autant plus que le sondage du groupe de décideurs de la Banque sur les attentes
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d’inflation 3 un an fait état d'une remontée a 3,3 % en septembre. Entre-temps, I'économie du Royaume-Uni a affiché des
résultats supérieurs aux prévisions, les chiffres récents du PIB réel du deuxiéme trimestre ayant été révisés a la hausse pour
s'établir a 2,1 % en rythme annualisé. Récemment, le sous-gouverneur Dave Ramsden s’est joint a ceux qui estiment que le taux
d’escompte devrait peut-étre étre relevé : « Les risques pesant sur les perspectives d’inflation, qu’ils soient d’origine extérieure
ou intérieure, se sont davantage orientés a la hausse » et, dans ce contexte, « il pourrait étre justifié de relever le taux
d’escompte ». N'oubliez pas ceci : il a voté en faveur du maintien du taux pour les cinq derniéres réunions. Il y a quelques
semaines, le gouverneur Andrew Bailey a averti que « la persistance de prix élevés de I'énergie » rendait « de plus en plus
difficile » le maintien des taux a leur niveau actuel. Il ne manque plus que deux voix aux partisans d’un resserrement
monétaire pour faire adopter cette hausse, et ils devraient les obtenir en novembre.
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Taux de change prévus

(devise locale, vis-a-vis Actuel Prévisions

du dollar US : moyennes) 2026 2026
Sept. Oct. Nov. Déc.

Dollar canadien
$ CAN/S US 1,40 1,42 1,41 1,40 1,40 1,39 1,39 1,38 1,38 1,37 1,35
S Us/S CAN' 0,716 0,704 0,709 0,714 0,716 0,719 0,721 0,723 | 0,725 0,732 0,738
Pondéré en fonction des échanges  111,4 110,5 1114 1121 1124 1126 1128 113,1 | 1133 1141 11438
Dollar US
Pondéré en fonction des échanges” 119,2 121,4 121,4 121,1 120,9 120,7 120,4 120,2 | 120,0 1193 118,7

Monnaies européennes

Euro’ 1,15 1,12 1,11 1,11 1,11 1,12 1,12 1,12 1,13 1,14 1,15
Danemark (couronne) 6,50 6,65 6,70 6,75 6,70 6,70 6,70 6,65 6,65 6,60 6,50
Norvege (couronne) 9,39 9,55 9,60 9,60 9,60 9,55 9,50 9,50 9,45 9,40 9,30
Suede (couronne) 9,78 995 10,00 10,05 10,05 10,00 10,00 9,95 9,90 9,85 9,75
Suisse (franc) 0,82 0,83 0,83 0,82 0,82 0,82 0,81 0,81 0,81 0,80 0,79
R.-U. (livre sterling)’ 1,34 1,32 1,31 1,30 1,30 1,31 1,31 1,32 1,32 1,33 1,35
Monnaies asiatiques
Chine (yuan) 6,71 6,70 6,70 6,69 6,69 6,69 6,69 6,69 6,69 6,68 6,68
Japon (yen) 156 158 158 158 158 158 157 157 157 156 155
Corée (won) 1359 1340 1340 1340 1340 1340 1340 1340 (| 1340 1340 1340
Inde (roupie) 95,5 95,7 95,5 95,2 95,2 95,2 95,2 95,2 95,2 95,1 95,1
Singapour (dollar) 1,27 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,28
Malaisie (ringgit) 407 410 410 410 410 410 410 410 | 410 4,10 4,10
Thailande (baht) 33,2 33,6 33,6 33,5 33,5 33,5 33,5 33,5 33,5 33,5 33,5
Philippines (peso) 626 628 62,7 62,7 627 627 62,7 626 | 626 626 62,6
Taiwan (dollar) 31,7 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1 32,1
Indonésie (rupiah) 17 764 17 900 17 885 17 875 17 870 17 870 17 870 17 865|117 865 17 855 17 850
Autres monnaies
Australie (dollar)1 0,712 0,697 0,694 069 0,692 0,693 0695 0,697 | 0,698 0,703 0,708
N.-Z. (dollar)1 0,576 0,561 0,560 0,560 0,561 0,562 0,563 0,565 | 0,566 0,570 0,574
Mexique (peso) 17,27 18,30 18,10 1795 1790 1790 1785 17,80 | 17,75 17,65 17,55
Brésil (real) 514 5,05 5,05 5,05 5,05 5,00 5,00 5,00 4,95 4,90 4,85
Afrique du Sud (rand) 16,2 16,5 16,3 16,0 16,0 16,0 15,9 15,9 15,9 15,8 15,8
Taux croisés
Vis-a-vis du dollar canadien
Euro (cs/€) 1,61 1,59 1,57 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55
R.-U. (livre sterling) (cs/g) 1,87 1,87 1,85 1,82 1,82 1,82 1,82 1,82 1,82 1,82 1,82
Japon (yen) /) 112 111 112 113 113 113 113 113 114 114 115
Australie (dollar) (c$/AS) 0,99 0,99 0,98 0,97 0,97 0,96 0,96 0,96 0,96 0,96 0,96
Vis-a-vis de l’euro
R.-U. (livre sterling) (£/€) 0,86 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85
Japon (yen) (¥/€) 180 177 175 175 176 176 176 176 177 177 178

"(S US par unité monétaire locale); ? indice général de la Réserve fédérale
Sources : Etudes économiques BMO, Haver Analytics
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Taux dintérét prévus

(% : moyennes) Actuel Prévisions
2026 2026
Sept. Oct. Nov.

Canada
Taux cible a 1 jour (fin de période) 2,25 225 225 225 225 225 225 225 | 225 225 225
Taux cible a 1 jour 2,25 225 2,25 2,25 2,25 2,25 2,25 2,25 | 2,25 2,25 2,25
CORRA? 2,29 2,28 2,26 2,25 2,25 2,25 2,25 2,25 | 2,25 2,25 2,25
Bon a 3 mois 233 235 235 235 235 235 235 235|235 235 235
6 mois 254 255 255 255 255 255 255 255|255 255 2,55
1an 291 285 285 285 285 285 285 285|285 280 275
Obligation a 2 ans 327 320 320 320 315 3,5 3,5 3,10 | 3,10 3,00 2,95
3 ans 336 330 335 335 335 335 330 330 325 3,20 3,15
5 ans 357 355 355 355 350 350 350 3,45 | 3,45 3,40 3,35
7 ans 367 365 370 370 370 370 365 3,65 | 365 3,60 3,55
10 ans 388 390 390 390 385 385 385 385|380 380 3,75
30 ans 4,22 4,25 4,25 425 4,25 4,20 420 4,20 | 420 4,15 4,10
Taux préférentiel 4,45 4,45 4,45 445 4,45 445 4,45 4,45 | 4,45 4,45 4,45

Etats-Unis
Taux cible des fonds fédéraux (fin de période) 3,88 388 388 413 413 413 413 413 | 413 413 4,3
Taux cible des fonds fédéraux 3,74 388 3,88 4,05 413 413 413 413 | 413 4,13 4,13
EFFR® 3,75 388 3,88 405 413 413 413 413 | 413 4,13 4,13
SOFR’ 3,75 387 3,87 404 412 412 412 412 | 412 4,12 4,12
Bon a 3 mois 4,09 4,25 4,25 425 4,25 4,25 425 4,25 | 4,25 4,25 4,25
6 mois 418 430 430 430 430 430 430 430 | 430 4,30 4,30
1 an 4,37 4,45 4,45 445 4,45 4,40 435 4,30 | 430 4,15 4,05
Obligation a 2 ans 4,65 480 4,80 480 4,70 4,65 460 4,50 | 4,45 4,20 4,00
3 ans 4,73 490 490 490 485 480 4,70 4,65 | 455 435 4,15
5 ans 4,80 500 5,00 500 495 490 485 4,80 | 4,70 4,55 4,35
7 ans 4,89 515 515 515 510 505 495 490 | 485 4,70 4,55
10 ans 499 525 525 525 520 515 510 5,05 | 500 4,85 4,70
30 ans 537 560 560 560 555 550 545 540 | 535 525 5,10
Taux préférentiel 686 700 700 717 725 725 725 725|725 725 7,25

Autres pays du G7
BCE - facilité de dépot’ 250 250 250 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 | 2,75 2,75 2,75
Allemagne - oblig. d’Etat a 10 ans 349 3,75 4,00 425 415 410 4,00 395 | 3,85 3,60 3,40
Taux d'intérét de la Banque d’Angleterre’ 3,75 3,75 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 | 400 4,00 4,00
SONIA® 373 3,73 395 398 398 398 398 398 | 398 3,98 3,98
R.-U. - oblig. d’Etat 3 10 ans 530 545 565 595 585 580 570 565 | 555 530 5,10
Banque du Japon - 1 jour' 125 125 125 150 150 150 175 1,75 | 1,75 2,00 2,00
Japon - oblig. d’Etat 3 10 ans 299 310 315 315 314 313 3,11 3,10 | 3,09 3,05 3,01

"fin de période; * Canadian Overnight Repo Rate Average; ° Effective Fed Funds Rate; * Secured Overnight Financing Rate;

® Sterling Overnight Index Average Sources : Ftudes économiques BMO, Haver Analytics
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RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES DISPONIBLES SUR DEMANDE

BMO Groupe financier (NYSE, TSX : BMO) est un fournisseur intégré de services financiers qui offre tout un éventail de produits dans les domaines des services bancaires aux particuliers, de la gestion de patrimoine
ainsi que des services de banque d'affaires et des services aux sociétés. Au Canada, BMO sert les particuliers par I'intermédiaire de BMO Banque de Montréal et de BMO Nesbitt Burns. Aux Etats-Unis, elle sert les
particuliers et les entreprises par I'intermédiaire de BMO Harris Bank N.A. (membre FDIC). Les services de banque d’investissement et les services bancaires aux entreprises sont fournis au Canada et aux Etats-Unis par
I'intermédiaire de BMO Marchés des capitaux.

" Marque de commerce déposée de la Banque de Montréal aux Etats-Unis, au Canada et partout ailleurs. " Marque de commerce de la Banque de Montréal aux Etats-Unis et au Canada. © BMO CAPITAL MARKETS
CORP., 2026. Membre de BMO Groupe financier
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