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Six mois après que la fermeture du détroit d’Ormuz a bouleversé les marchés de l’énergie, 
l’économie mondiale continue de croître. Mais les chaînes d’approvisionnement ont été 
mises à rude épreuve, les réserves stratégiques ont été utilisées et la demande mondiale en 
pétrole a chuté. Les perturbations prolongées, ainsi que la flambée des prix de l’essence, du 
carburant d’aviation, du diesel et d’autres carburants qui en a résulté, ont entraîné une 
hausse des prix à la consommation et accentué les pressions inflationnistes persistantes 
dans de nombreuses économies. Nous prévoyons que le cours moyen du pétrole brut West 
Texas Intermediate s’établira à environ 86 dollars américains le baril en 2026 et à 82 dollars 
américains le baril en 2027, les risques étant orientés à la hausse. 

Au-delà de la volatilité des marchés de l’énergie, les obstacles commerciaux d’origine 
politique, les risques géopolitiques persistants et les pressions budgétaires croissantes 
dans de nombreuses économies développées assombrissent les perspectives. Malgré ces 
défis, les Perspectives économiques mondiales pour l’automne 2026 publiées par les 
Services économiques d’EDC, qui s’appuient sur les données disponibles le 16 septembre, 
prévoient une croissance mondiale de 3 % en 2026 et de 3,2 % en 2027.

La croissance des États-Unis reste résiliente malgré la hausse des coûts d’emprunt

C’est aux États-Unis que l’optimisme prudent se manifeste le plus clairement. La 
consommation a ralenti, mais les dépenses des consommateurs restent résilientes grâce à 
la croissance soutenue des revenus, la solidité des bilans et les effets bénéfiques des 
réductions d’impôt antérieures. Les investissements des entreprises constituent également 
un facteur majeur de résilience aux États-Unis, notamment grâce aux dépenses consacrées 
aux infrastructures et aux technologies des centres de données liées au développement de 
l’intelligence artificielle (IA). Dans l’ensemble, nous prévoyons que la croissance des États-
Unis restera supérieure à 2 % durant notre période de prévision.

Conjuguée aux pressions tarifaires causées par le secteur de l’énergie, la croissance de 
l’économie maintiendra l’inflation au-dessus de l’objectif fixé par la Réserve fédérale 
américaine (Fed), laissant peu de marge de manœuvre à la banque centrale pour soutenir un 
marché du travail en perte de vitesse. Nous prévoyons que la Réserve fédérale haussera ses 
taux à nouveau à la fin de l’année 2026 et au début de l’année 2027, avant que l’inflation recule 
suffisamment.

L’inflation persistante et les inquiétudes liées à la dette publique ont entraîné une forte hausse 
du rendement des obligations d’État américaines à long terme, un défi que partagent de 
nombreuses autres économies du G7. Le rendement des obligations du Trésor américain à 
10 ans a augmenté de près de 80 points de base depuis le début de l’année. La hausse de ce 
principal taux d’intérêt de référence pour l’économie mondiale fait grimper le coût du capital à 
l’échelle du globe et exerce une pression supplémentaire sur le budget des ménages et des 
entreprises.

L’économie canadienne fait face à un ralentissement de sa croissance et à l’incertitude 
commerciale

L’économie canadienne continue d’afficher un retard par rapport à son partenaire commercial 
principal et sa croissance devrait ralentir pour s’établir à 1 % en 2026 avant de remonter à 1,7 % 
en 2027. Les dépenses des ménages sont plus stables que ne le laissent supposer les 
indicateurs de confiance, et les exportations bénéficient d’une demande américaine soutenue, 
malgré la persistance de l’incertitude relative aux politiques commerciales. Toutefois, 
l’exposition aux tarifs douaniers et la reprise encore timide des investissements des entreprises 
nuisent au rendement économique du Canada.

Comme l’économie progresse en deçà de son potentiel, la faible demande contribuera à 
contenir l’inflation. Nous prévoyons que l’inflation atteindra une moyenne de 2,8 % en 2026 et 
de 2,6 % en 2027.
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Dans le contexte de la croissance modérée, de l’incertitude commerciale persistante et à 
des pressions inflationnistes limitées, la Banque du Canada devrait maintenir son taux 
directeur à 2,25 % pendant la majeure partie de l’année 2027. Ainsi, le dollar canadien 
s’échangera en moyenne à environ 0,72 dollar américain au cours de notre période de 
prévision. Toutefois, cette perspective relativement stable masque un risque de forte 
volatilité au cours de cette période, notamment dans le cadre des négociations relatives à la 
révision de l’Accord Canada–États-Unis–Mexique (ACEUM).

L’Europe absorbe le choc énergétique
L’Europe reste l’une des régions les plus exposées au choc des cours énergétiques et aux 
contraintes d’approvisionnement qui en découlent, mais les perspectives ne sont pas 
uniformément moroses dans l’ensemble de la région. Plus d’un an après l’annonce d’un 
vaste projet d’emprunts et d’investissements, l’économie allemande reprend de la vigueur 
grâce à l’incidence des dépenses publiques sur l’activité. Cela portera à 0,9 % nos prévisions 
de croissance pour 2026. 

En France, en revanche, l’incertitude politique et l’impasse qui règnent à l’approche de 
l’élection présidentielle du printemps prochain entravent les efforts de réduction de 
l’important déficit budgétaire de l’État et freinent la demande du secteur privé, ce qui se 
traduira par une croissance de seulement 0,5 % en 2026.

Dans l’ensemble de l’union monétaire, la hausse des coûts de l’énergie, les pressions 
commerciales et les disparités en matière de capacité fiscale freineront la reprise. Dans 
l’ensemble, nous prévoyons que la zone euro connaîtra une croissance de 0,9 % en 2026 et 
de 1,4 % en 2027.

La croissance de la Chine masque la faiblesse de la demande intérieure
En Chine, les exportations et la production industrielle restent solides, soutenues par 
des prix compétitifs et la réorientation continue du commerce. La demande intérieure 
s’est nettement affaiblie, les difficultés du secteur immobilier, les tensions 
inflationnistes et les dépenses prudentes des ménages continuant de peser sur l’activité. 
Nous y prévoyons une croissance de 4,7 % en 2026 et de 4,5 % en 2027.

Pour les partenaires commerciaux de la Chine, la forte concurrence des produits chinois 
conjuguée à une demande limitée de la part des consommateurs chinois crée une 
situation délicate.

Conclusion : l’économie mondiale passe du choc à l’adaptation
L’économie mondiale est passée de la phase de choc à celle de l’adaptation, mais n’est 
pas encore entrée dans la reprise. La croissance reste solide tandis que les ménages, les 
entreprises et les chaînes d’approvisionnement s’adaptant à l’évolution des conditions, 
mais ces ajustements s’avèrent de plus en plus coûteux.

La hausse des prix de l’énergie, le durcissement des politiques commerciales et la 
hausse des taux d’intérêt érodent les réserves économiques et mettent en évidence les 
faiblesses budgétaires et financières. Notre scénario de référence, la croissance 
mondiale se maintiendra en observant une légère accélération en 2027, mais il ne faut 
pas confondre résilience et vigueur.
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Le resserrement de la capacité de raffinage maintient les prix des carburants élevés

Source : Haver Analytics

La marge de raffinage 3-2-1 laisse présager un resserrement
des conditions de raffinage
USD/baril

Les prix des produits raffinés restent élevés par rapport à ceux du pétrole 
brut
Prix

Le pétrole brut retient l’attention depuis la fermeture du détroit d’Ormuz, mais la pression s’accentue également du côté des produits raffinés. Les prix de 
l’essence, du diesel et du carburant d’aviation restent élevés en raison d’une offre restreinte. Les contraintes mondiales en matière de raffinage 
maintiennent les coûts du carburant élevés. Le carburant étant un facteur essentiel du transport des biens et des personnes, ces pressions persistantes 
contribuent à l’inflation.
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L’intensification des pressions inflationnistes devrait maintenir les taux d’intérêt élevés
La hausse des coûts de l’énergie devrait se répercuter sur les prix à la production et à la consommation, ce qui maintiendra l’inflation élevée au Canada, 
aux États-Unis et en Europe. Les craintes que l’inflation demeure supérieure à la cible ont contraint les grandes banques centrales à resserrer leur 
politique monétaire afin d’empêcher que ces pressions sur les prix ne se maintiennent. EDC prévoit que les taux d’intérêt resteront élevés pendant la 
période de prévision, la Réserve fédérale américaine et la Banque centrale européenne ayant haussé leurs taux.

L’inflation devrait augmenter dans les grandes économies
Pourcentage

Source : Haver Analytics, Services économiques d’EDC

L’intensification des pressions inflationnistes maintient
les taux d’intérêt élevés
Pourcentage
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Les taux obligataires élevés maintiennent les coûts d’emprunt élevés

Même s’ils ont baissé, les taux d’emprunt restent élevés 
au Canada et aux États-Unis
Taux d’intérêt mensuels sur les nouveaux prêts (%) à la clôture de la périodeRoyaume-
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Canada

Le rendement des obligations d’État à long terme demeure élevé
Pourcentage du taux de rendement annuel moyen (%)

Le rendement des obligations d’État a augmenté dans les grandes économies, dans un contexte d’inflation persistante, de taux directeurs élevés et de besoins de 
financement importants des gouvernements. Ces rendements élevés servent de référence pour les emprunts dans les différentes économies et maintiennent les 
taux hypothécaires et autres taux d’emprunt à un niveau élevé, ce qui pèse sur les dépenses des ménages, l’activité dans le secteur du logement et les 
investissements des entreprises. Au Canada, les taux préférentiels et les taux hypothécaires ont baissé par rapport à leurs récents sommets, mais restent élevés 
compte tenu de l’inflation et de la conjoncture économique. 

Sources : Haver Analytics.
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Aux États-Unis, la croissance des investissements se concentre
de plus en plus sur les actifs liés à l’IA
Croissance de l’investissement fixe du secteur privé américain (%) d’un trimestre à 
l’autre

Sources : Bureau of Economic Analysis (BEA), Haver Analytics.
Remarque : Le terme « investissements liés à l’IA » renvoie aux investissements réels du secteur privé dans l’équipement de traitement de l’information, l’équipement industriel, les logiciels et la 
recherche et le développement. Valeurs calculées à partir des données sur le taux annuel désaisonnalisé en dollars américains enchaînés de 2017.

Les investissements liés à l’IA se rapprochent de la contribution
des dépenses des consommateurs à la croissance du PIB
Contribution des investissements fixes du secteur privé à la croissance annuelle du PIB 
réel (%)

Les investissements dans l’IA stimulent la croissance aux États-Unis
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Les investissements dans l’intelligence artificielle (IA) et les centres de données contribuent presque autant à la croissance du PIB américain que les 
dépenses des consommateurs. Toutefois, ce dynamisme n’est pas généralisé, car l’investissement résidentiel et l’investissement non résidentiel 
restent faibles. Cette dépendance croissante envers un ensemble restreint d’investissements liés à l’IA met en évidence un risque de concentration 
pour l’économie américaine.
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Les besoins de financement croissants poussent l’émission au-delà
des marchés américains
Part totale des émissions d’obligations de grandes entreprises de technologie hors des 
États-Unis, par devise

Sources : Bloomberg, indice ICE BofA, calculs des Services économiques d’EDC.
Remarque : *Le terme « grandes entreprises de technologie » renvoie aux grandes entreprises spécialisées dans les infrastructures infonuagiques et d’IA, notamment Microsoft, Amazon, Google et Meta.
GBP = livre sterling; CHF = franc suisse; AUD = dollar australien; JPY = yen japonais.

Les émissions des grandes entreprises de technologie valent plus de 150 milliards 
de dollars américains, accroissant leur participation au marché
des obligations américain 
Axe de gauche : milliards de dollars américains

Les investissements dans l’IA poussent les géants de la technologie 
dans les marchés des titres d’emprunt

Sous l’effet des dépenses d’investissement sans précédent liées à l’IA, les émissions obligataires en dollars américains des principales grandes entreprises de 
technologie* ont dépassé les 150 milliards de dollars en 2026, soit près de 7 % de l’encours du marché des obligations de sociétés américaines. Les grandes 
entreprises de technologie ont également commencé à se tourner vers les marchés des changes afin de diversifier leurs sources de financement, à mesure que 
leurs besoins d’investissement et le rendement des obligations augmentent. Cette augmentation vient s’ajouter à un marché des titres d’emprunt déjà saturé, où 
les gouvernements et les entreprises se disputent les sources de financement.
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Les conditions du marché du travail américain sont restées stables tout au long de l’année 2026. Le taux de chômage oscille autour du taux de 
chômage d’équilibre, ce qui laisse penser que le marché du travail est relativement équilibré. Parallèlement, la récente baisse du taux d’activité, 
attribuable à des facteurs démographiques et politiques, pourrait limiter la hausse du chômage et freiner les possibilités d’embauche. 

Le taux d’activité a récemment diminué
Données désaisonnalisées, en pourcentage

Le marché de l’emploi étatsunien s’essouffle, mais ne s’effondre pas

Le taux de chômage correspond désormais globalement
à un marché du travail équilibré

Données trimestrielles, en pourcentage

Source : Haver Analytics, Services économiques d’EDC
Remarque : *Le terme « taux de chômage d’équilibre » renvoie au taux de chômage non cyclique.
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L’emploi a reculé dans les secteurs exposés aux tarifs douaniers
Emploi, janvier 2025 = 100

Les révisions tarifaires ne modifient guère 
l’exposition globale
Exportations cumulées depuis le début de l’exercice
soumises à des tarifs douaniers, en milliards de 
dollars américains

L’exposition aux tarifs douaniers est limitée, mais les secteurs touchés peinent encore
Les changements tarifaires de l’été 2026 n’ont guère modifié la part des exportations canadiennes touchées par les mesures commerciales 
américaines. Les répercussions restent concentrées dans les secteurs des métaux et de l’automobile, qui représentent environ 3 % de la valeur des 
exportations touchées. Alors que la plupart des exportations canadiennes ne sont pas affectées, l’emploi a reculé dans les secteurs exposés aux tarifs 
douaniers, ce qui met en évidence les disparités des répercussions observées entre les secteurs et les régions du Canada.
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Remarque : Le secteur forestier est représenté par les codes du Système harmonisé SH2 44, 47 et 48; le secteur des métaux, par les codes SH2 25 à 28 et 71 à 83; et le secteur de l’automobile, par le code SH2 87. 
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72%

66%

83%

66%

34%

49%

65%

83%

62%

27%

79%

70%

84%

71%

41%

85%

57%

79%

60%

29%

Plan to
diversify

Import Source
domestically

Invest in
Canada

Invest
outside
Canada

Exporters overall
U.S. only
U.S. and other markets
Non-U.S. markets only

Les entreprises canadiennes commencent à investir pour renforcer leur résilience

Sources : Banque du Canada/Haver Analytics, sondage de mi-année 2026 d’EDC sur l’indice de 
confiance commerciale.

Mesures prises par les entreprises canadiennes pour
rester concurrentielles

Participation des exportateurs canadiens aux activités commerciales

Plans d’investissement des entreprises canadiennes
Pourcentage

Malgré les incertitudes accrues sur le plan commercial, les entreprises canadiennes continuent d’investir et de s’adapter. Les résultats d’un sondage de 
la Banque du Canada indiquent un regain d’intérêt pour les investissements dans les machines et les équipements par rapport au capital humain. Par ailleurs, 
le dernier indice de confiance commerciale d’EDC montre que les exportateurs ayant une forte présence internationale sont davantage enclins à se 
diversifier, à importer, à s’approvisionner dans le marché intérieur et à investir, ce qui contribue à renforcer leur résilience face à l’évolution des 
conditions commerciales.
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Les exportations canadiennes continuent de se diversifier au-delà des États-Unis

Depuis le début de l’année, les exportations canadiennesvers
les marchés non américains ont augmenté de 35 %
En millions de dollars canadiens, par trimestre; l’expression « depuis le début de 
l’année » englobe le premier et le deuxième trimestre

Les exportations de biens réels vers le reste du monde affichent
une tendance à la hausse
Estimations, en millions de dollars canadiens

Au cours des six premiers mois de 2026, les exportations de biens canadiens ont augmenté, portées par une forte croissance des exportations vers les 
marchés non américains par rapport à la même période en 2025. Si les prix des produits de base ont soutenu cette croissance, l’évolution du volume 
(réel) des exportations vers le reste du monde suggère que la diversification va au-delà des effets des prix, même si les États-Unis demeurent le 
premier marché d’exportation du Canada.

Source : Haver Analytics, Services économiques d’EDC
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Le cheminement de l’Europe vers l’autonomie stratégique soutient les secteurs clés

Sources : Eurostat, Haver Analytics, Services 
économiques d’EDC 

Les grandes élections dans l’UE débuteront en France en 2027
La taille de chaque cercle représente le PIB nominal

La production industrielle de l’UE montre des signes d’amélioration, 
soutenue par les dépenses en matière de défense et d’infrastructure
Données désaisonnalisées, indexation à 2016 = 100

L’Europe s’apprête à vivre une année 2027 marquée par de nombreuses élections et par d’éventuels changements liés à l’action gouvernementale et aux 
politiques. Les résultats auront une influence considérable sur l’orientation de la politique industrielle dans l’ensemble de l’Union européenne (UE), ainsi 
que sur la manière dont celle-ci continuera à traiter les défis économiques et politiques mondiaux. Alors que les efforts déployés pour soutenir les 
secteurs stratégiques de l’Europe commencent à porter leurs fruits, le monde politique risque d’affaiblir cette croissance. 

Allemagne

2027
2028
2029
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Royaume-Uni

Espagne
Italie
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Pologne

Roumanie

Grèce

Lituanie

Finlande

Remarque : Les autres types de matériel de transport comprennent les 
véhicules militaires, les chemins de fer, les engins spatiaux, les navires et les 
bateaux. 
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Les pressions démographiques en Chine pèsent sur les perspectives de consommation

Sources : Perspectives de la population mondiale 2024 des Nations Unies, bureau national des statistiques de 
Chine  

Opinion des ménages chinois
Indice de confiance des consommateurs, par catégorie

La main-d’œuvre chinoise diminue par rapport au nombre de personnes
à charge
Rapport de soutien potentiel, variante de fécondité moyenne

Les effets de la politique de l’enfant unique en Chine se font de plus en plus sentir, à mesure que la population active diminue et que la proportion de 
retraités augmente. Parallèlement, le climat morose du marché de l’emploi laisse penser que la demande de main-d’œuvre reste faible malgré les 
pressions démographiques. Dans l’ensemble, ces tendances laissent présager un ralentissement de la croissance de la consommation et constituent 
un frein structurel aux perspectives économiques de la Chine.

↑optimisme
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Canada
Des vents contraires soufflent sur l’économie canadienne, car les différends commerciaux avec les États-Unis continuent de peser sur la croissance. Les tarifs douaniers de 50 % imposés par le 
gouvernement américain à environ 5 % des exportations totales du Canada cet été vont frapper de plein fouet le Québec, la Nouvelle-Écosse, la Colombie-Britannique et l’Ontario. Toutefois, les 
perspectives économiques s’amélioreront d’ici 2027 grâce à des mesures budgétaires telles que les déductions budgétaires liées aux investissements annoncés, les dépenses consacrées aux 
infrastructures et aux projets d’exploitation des ressources ainsi qu’une reprise des investissements des entreprises. La hausse des prix du diesel et des autres carburants devrait maintenir l’inflation à un 
niveau élevé, ce qui incite la Banque du Canada à rester prudente. Parmi les principaux risques figurent la hausse des tarifs douaniers, l’incertitude liée à la révision de l’ACEUM, les conflits géopolitiques et 
les perturbations des chaînes d’approvisionnement.

Prince Owusu, économiste principal

Sources : Haver Analytics/Services économiques d’EDC

Les mesures de soutien politiques se multiplient en faveur d’une reprise des 
investissements des entreprises
Investissements non résidentiels au Canada, données désaisonnalisées en millions de CAD

© GeoNames, Microsoft, TomTom
Powered by Bing
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2025 2026

Mars 2025 : Fonds pour la diversification des 

corridors commerciaux de 5 G$

Juin 2025 : Loi sur l’unité de l’économie 

canadienne

Nov. 2025 : Superdéduction à la productivité

Amélioration des encouragements fiscaux pour 

la recherche scientifique et le développement 

expérimental (RS&DE)

Objectif de mobiliser 1 000 G$ 

d’investissements sur cinq ans

Avril : Fonds pour bâtir des collectivités fortes 
de 51 G$
Mai : Stratégie nationale d’électrification
Juillet : Stratégie de la porte d’entrée du port 
de Vancouver
Août : Important programme 
d’investissements dans les énergies propres
Septembre : Mégadéduction à la productivité
Sommet canadien de l’investissement (objectif 
d’investissement de 1 000 G$)
Loi visant à bâtir un Canada fort

T.-N.-L.
0,4 %

Î.-P.-É.
0,9 %

N.-É.
11,6 %

N.-B.
3,1 %

L’incidence des tarifs douaniers américains imposés durant l’été 2026 se 
concentre au Québec, en Nouvelle-Écosse, en Colombie-Britannique et en 
Ontario
Part des exportations régionales touchées (%) 
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États-Unis
L’économie américaine devrait demeurer résiliente en 2027, malgré le maintien des tarifs douaniers, les prix élevés du carburant et la hausse des coûts d’emprunt. Le PIB réel 
devrait progresser de 2,1 % en 2026 et en 2027 grâce aux dépenses soutenues des consommateurs, aux revenus du travail et aux placements stables ainsi que les investissements 
importants dans l’intelligence artificielle et les centres de données. Nous prévoyons que la persistance de l’inflation incitera la Fed à relever à nouveau ses taux avant la fin de 
l’année 2026. La hausse du rendement des obligations et les tensions géopolitiques restent les principaux risques associés aux perspectives.

Prince Owusu, économiste principal

Sources : Haver Analytics/Services économiques d’EDC

Salaires ajustés en fonction de l’inflation
Pourcentage
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Consumer sentiment—LHS

Retail sales—RHS

Les ventes au détail restent solides malgré la baisse de la confiance des 
consommateurs
Axe de gauche : indice de confiance des consommateurs de l’Université du Michigan (1966 = 100)
Axe de droite : ventes au détail (données désaisonnalisées, en USD réels de 2017) 

Indice de confiance des 
consommateurs – axe de gauche
Ventes au détail – axe de droite
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Inflation adjusted earning

CPI all items, % change year-over-year, seasonally adjusted 1982-
84=100
Average hourly earnings: total private industries, % change year-to-year,
seasonally adjusted $/hour

Salaire corrigé de l’inflation

IPC (toutes les composantes); pourcentage de variation d’une année sur l’autre; 
données désaisonnalisées, indexation à 1982-1984 = 100

Salaire horaire moyen, total du secteur privé, pourcentage de variation d’une année sur 
l’autre, données désaisonnalisées ($/heure)
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Mexique
L’économie mexicaine connaît une reprise modérée, car la croissance du PIB atteindra 1,3 % en 2026 et 1,8 % en 2027. La consommation des ménages, les envois de fonds, 
la résilience du marché de l’emploi, la hausse des salaires réels et le ralentissement de l’inflation soutiendront l’activité économique à l’avenir. Les exportations restent stables 
malgré les tensions commerciales persistantes et le renforcement du peso. Toutefois, la faiblesse des investissements, la marge de manœuvre budgétaire limitée et les 
incertitudes liées à l’ACEUM continueront de freiner la croissance. Banxico pourrait réduire encore ses taux à mesure que l’inflation ralentit. Parmi les principaux risques figurent 
l’incertitude commerciale, les réformes politiques et judiciaires nationales, les tensions géopolitiques et les perturbations des chaînes d’approvisionnement.

Prince Owusu, économiste principal

La vigueur du peso et les tarifs douaniers n’ont pas freiné la dynamique
des exportations mexicaines 
Axe de gauche : pesos par USD 
Axe de droite : part des exportations à destination des États-Unis sur les exportations totales 

Sources : Haver Analytics/Services économiques d’EDC
Remarque : La part des exportations de produits vers les États-Unis, les envois de fonds, le salaire minimum réel et l’inflation sont exprimés en moyennes mobiles sur 
12 mois afin d’atténuer la volatilité des données.

La force du marché du travail favorise les dépenses des consommateurs 
Pourcentage de variation d’une année sur l’autre
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France
L’économie française devrait pratiquement stagner en 2026 en raison de la croissance de seulement 0,5 %, la faiblesse des investissements et la demande modérée des ménages 
l’emportant sur la vigueur des exportations dans les secteurs de l’aérospatiale, de la défense et de l’électricité. La croissance devrait s’améliorer progressivement pour atteindre 0,9 % 
en 2027, à mesure que les investissements commenceront à se redresser et que l’augmentation de la demande, liée à l’accélération de la croissance allemande, soutiendra les exportations. 
Toutefois, l’incertitude politique entourant les élections de 2027, la hausse du rendement des obligations d’État, les restrictions budgétaires et la multiplication des faillites commerciales 
feront en sorte que la reprise restera faible et inégale, les secteurs de l’aérospatiale et de la défense continuant à afficher des performances supérieures à celles de l’ensemble de l’économie.

Sasan Fouladirad, analyste des risques pays

L’incertitude budgétaire et politique en France fait grimper les coûts d’emprunt 
au-delà de ceux de ses homologues européens
Taux d’intérêt mensuels moyens des obligations d’État à 10 ans (%)

Sources : Haver Analytics/Services économiques d’EDC

Le marché du travail continue de s’affaiblir, le chômage devant augmenter au 
cours du deuxième semestre de 2026
Axe de gauche : données désaisonnalisées, pourcentage du solde
Axe de droite : pourcentage
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France
Greece
Spain
Italy
Germany

France
Grèce
Espagne
Italie
Allemagne

Taux de chômage prévu pour les 12 prochains mois
Taux de chômage – axe de droite



Allemagne
L’économie allemande devrait connaître une croissance de 0,9 % en 2026, la hausse des exportations et l’augmentation des dépenses publiques compensant la faiblesse 
de la consommation des ménages et la prudence soutenue des investissements des entreprises. La croissance devrait se maintenir à 1,1 % en 2027, à mesure que les 
dépenses d’infrastructure commenceront à soutenir l’activité de manière plus générale et que l’investissement s’améliorera progressivement. Toutefois, la hausse des rendements 
des obligations, l’augmentation du chômage, la hausse des prix de l’énergie et le faible indice de confiance des consommateurs feront en sorte que la reprise restera modeste et 
inégale, tandis que les secteurs de l’électronique, du matériel de traitement des données et de la fabrication de matériel de défense continueront de surpasser le secteur 
automobile.

Sasan Fouladirad, analyste des risques pays

L’indice de confiance des exportateurs allemands s’est amélioré pour atteindre son
taux le plus élevé depuis 2022, sous l’impulsion des fabricants d’équipements 
électriques et de produits chimiques
Indexation à 2015 = 100, données désaisonnalisées

Sources : enquête de conjoncture d’ifo, Deutsche Bundesbank, Haver Analytics
Remarque : Le mot « ifo » signifie « Information und Forschung » (information et recherche), un groupe de réflexion économique allemand et l’éditeur de l’indice du climat des affaires d’ifo.

L’emploi dans le secteur automobile allemand continue de baisser, et ce plus 
rapidement que dans le secteur global de la fabrication
Indexation de l’emploi à 2018 = 100
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Overall ifo export expectations

ifo export expectations: chemical products

ifo export expectations: computers and electronics
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Manufacture of motor vehicles
Consumer related industry
Intermediate goods industry
Metal forming and fabricated metal products
Electronics and electrical engineering

Attentes liées à l’exportation globales de l’ifo
Attentes liées à l’exportation de l’ifo : produits 
chimiques
Attentes liées à l’exportation de l’ifo : équipement 
informatique et électronique

Ensemble du secteur de la fabrication
Fabrication de véhicules automobiles
Secteur de consommation
Sous-secteur des produits
Travail du métal et métaux ouvrés
Équipement électronique et génie électrique
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Chine
Les perspectives d’exportation de la Chine restent solides malgré l’actuel choc des cours énergétiques et l’incertitude commerciale. Toutefois, la demande intérieure reste 
fragile, en raison du ralentissement que connaît le secteur immobilier depuis plusieurs années et du marché du travail incertain. À la lumière des efforts de diversification des 
marchés menés par la Chine et de son orientation vers des produits à forte valeur ajoutée, notamment dans le contexte de la construction d’infrastructures d’intelligence 
artificielle (IA) à l’échelle mondiale, nous prévoyons une croissance du PIB de 4,7 % en 2026 qui devrait s’établir à 4,5 % en 2027. 

Susanna Campagna, première analyste des risques pays

Les exportations liées à l’IA ont connu une forte croissance 
depuis 2024
Indice des exportations, janvier 2024 = 100

Source : Haver Analytics

Le ralentissement de la croissance des revenus affecte la demande 
intérieure
Pourcentage de croissance
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Automatic data processing: Storage units
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Inde
Malgré les chocs énergétiques mondiaux, la forte croissance récente de l’Inde la positionne favorablement pour connaître une nouvelle année d’expansion soutenue. 
La consommation devrait rester résiliente, même si l’inflation continue de progresser. Alors que les dépenses d’investissement publiques augmentent pour atteindre les 
objectifs budgétaires, une reprise plus généralisée de l’investissement privé sera essentielle pour maintenir la dynamique de croissance. Les exportations de produits devraient 
se stabiliser dans un contexte commercial plus prévisible, tandis que la vigueur des exportations de services continuera de constituer un pilier essentiel de la croissance.

Nadeem Rizwan, économiste principal

La consommation devrait se modérer, mais rester résiliente alors que 
l’inflation augmentera
Pourcentage de variation d’une année sur l’autre

Sources : Banque de réserve de l’Inde, ministère des Statistiques et de la Mise en œuvre des programmes, Fédération des associat ions de concessionnaires automobiles, ministère 
des Finances et Haver Analytics.

L’investissement privé augmente alors que les dépenses d’investissement 
publiques restent stables
Axe de gauche : milliards de roupies (valeur nominale), Axe de droite : pourcentage de 
variation d’une année sur l’autre
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Brésil

Le prochain gouvernement brésilien héritera d’une économie résiliente, mais en perte de vitesse, ainsi que d’un besoin urgent de réduire les dépenses. Les finances publiques et des 
ménages se détériorent dans un contexte où les coûts d’emprunt atteignent des niveaux insoutenables. Alors que les politiques budgétaires et monétaires s’effondrent, la maîtrise des dépenses 
sera essentielle pour permettre des baisses de taux d’intérêt plus importantes et maintenir le dynamisme de la demande. Toutefois, ce cycle de diminution des taux sera également freiné par 
l’intensification des pressions sur les marchés financiers mondiaux et par les hausses de taux attendues des principales banques centrales. Si les secteurs minier, pétrolier et gazier devraient 
continuer à afficher des performances supérieures à la moyenne, le retour en force du phénomène El Niño devrait nuire aux rendements agricoles et au volume des récoltes, et risque d’augmenter 
l’inflation des prix alimentaires sur le marché intérieur.

Daniel Benatuil, analyste principal des risques pays

Les pressions financières des secteurs public et privé s’intensifient de concert
Axe de gauche : pourcentage du PIB total
Axe de droite : données désaisonnalisées, pourcentage des revenus

Sources : Banque centrale du Brésil, Fundação Getulio Vargas, HSBC, S&P Global, Services économiques d’EDC, 
Haver Analytics

L’assainissement budgétaire est essentiel pour faire baisser les taux d’intérêt et 
soutenir la demande
Données désaisonnalisées Axe de gauche : moyenne à long terme = 100
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Or
Le cours de l’or devrait atteindre en moyenne le niveau record de 4 486 dollars américains l’once en 2026, reflétant les sommets enregistrés en début d’année et la demande pour cette 
valeur refuge dans un contexte de tensions au Moyen-Orient. Le cours a baissé de mars à juillet, les anticipations d’une hausse des taux d’intérêt l’emportant sur les facteurs géopolitiques 
favorables. Le cours moyen mensuel a légèrement augmenté en août, dans un contexte marqué par une reprise des achats d’or et par des inquiétudes concernant la dette américaine et la stabilité 
du marché des bons du Trésor. Le cours devrait baisser pour s’établir à 4 328 dollars américains en 2027, la hausse des taux d’intérêt pesant sur la demande, puis remonter à 4 606 dollars 
américains en 2028, à mesure que la politique monétaire s’assouplira.

Karicia Quiroz, économiste

Le cours de l’or reste élevé par rapport aux niveaux historiques
Cours de l’or (indice LBMA), en USD par once troy

Sources : Haver Analytics, Services économiques d’EDC. 
Remarque : Cumul de l’année 2026 correspond à la période de janvier à août 2026. LBMA = London Bullion Market Association. Fed = Réserve fédérale américaine

Les attentes relatives à la hausse des taux d’intérêt pèsent sur l’or depuis février 2026
Cours de l’or (indice LBMA), en USD par once troy
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Invasion de l’Ukraine par la Russie

Tensions inflationnistes liées à l’énergie 
et aux produits de base incitant la Fed à 
hausser sept taux en 2022

Hausse du cours de l’or soutenue par les tensions 
géopolitiques et les achats des banques centrales de 2023 
à 2025

Poursuite de la hausse du cours de l’or en 2026 jusqu’en 
février

Craintes d’inflation suscitées par les 
perturbations survenues dans le détroit 
d’Ormuz à la fin février

Intensification des tensions 
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Cuivre
Le cours du cuivre devrait atteindre une moyenne de 13 633 dollars américains par tonne en 2026 et de 13 996 dollars américains en 2027. L’accumulation record de stocks aux 
États-Unis en prévision de l’imposition de tarifs douaniers américains sur le cuivre, la rareté des stocks de cuivre en dehors des États-Unis et la croissance limitée de la production 
minière mondiale devraient maintenir le cours à des niveaux élevés. Le cours devrait ensuite redescendre à 13 709 dollars américains en 2028, à mesure que la production minière 
s’améliorera. La demande continue d’être soutenue par les investissements dans le réseau électrique, l’électrification des transports et la fabrication de pointe, ce qui contribue à 
maintenir les cours élevés par rapport aux niveaux historiques. 

Karicia Quiroz, économiste

L’accumulation de stocks aux États-Unis fait basculer les stocks de cuivre 
visibles vers les stocks en entrepôt déclarés à la COMEX
Axe de gauche : cuivre stocké dans les entrepôts de la LME, de la COMEX et de la SHFE, en tonnes 
métriques
Axe de droite : part de ces stocks en entrepôt déclarés à la COMEX

Sources : London Metal Exchange (par l’entremise de Fastmarkets), Haver Analytics, Wood Mackenzie, Services économiques d’EDC. Remarque : LME = London Metal Exchange (Bourse des métaux de 
Londres); COMEX = Commodity Exchange (Bourse des matières premières basée aux États-Unis); SHFE = Shanghai Futures Exchange (Bourse des contrats à terme de Shanghai). Le terme « stocks visibles » 
renvoie au cuivre stocké dans des entrepôts contrôlés par les bourses et ne représente pas l’ensemble des stocks mondiaux de cuivre. P = prévisions d’EDC.

Le tassement de l’offre de cuivre soutient le cours jusqu’en 2027
Axe de gauche : demande et production mondiales de cuivre raffiné, en milliers de tonnes métriques 
Axe de droite : cours du cuivre au LME, en USD par tonne métrique

 8 000

 9 000

 10 000

 11 000

 12 000

 13 000

 14 000

 15 000

 25 000

 26 000

 27 000

 28 000

 29 000

 30 000

 31 000

2024 2025 2026P 2027P 2028P

Demande pour le cuivre affiné – axe de gauche

Production de cuivre affiné – axe de gauche

Cours du cuivre au LME – axe de droiteStocks de la LME – axe de gauche
Stocks de la SHFE – axe de gauche
Stocks de la COMEX – axe de gauche

Part du total des stocks 
déclarés à la COMEX (axe 
de droite) 



29

0

100

200

300

400

500

600

700

800

ja
nv

.-
19

90
se

pt
.-

19
91

m
ai

-1
99

3
ja

nv
.-

19
95

se
pt

.-
19

96
m

ai
-1

99
8

ja
nv

.-
20

00
se

pt
.-

20
01

m
ai

-2
00

3
ja

nv
.-

20
05

se
pt

.-
20

06
m

ai
-2

00
8

ja
nv

.-
20

10
se

pt
.-

20
11

m
ai

-2
01

3
ja

nv
.-

20
15

se
pt

.-
20

16
m

ai
-2

01
8

ja
nv

.-
20

20
se

pt
.-

20
21

m
ai

-2
02

3
ja

nv
.-

20
25

U.S. Stocks of crude oil in strategic petroleum reserve

Pétrole

Le trafic des pétroliers dans le détroit d’Ormuz, qui assurait environ 20 % de l’approvisionnement mondial en pétrole avant la guerre, n’atteint en moyenne que 6 % des niveaux d’avant-
guerre depuis mars. Le conflit intermittent entre les États-Unis et l’Iran et les conditions de navigation périlleuses ont contraint les producteurs du Golfe à réduire leur production, ce qui a 
entraîné un déficit sur le marché mondial du pétrole. L’Agence internationale de l’énergie a réagi en procédant à une libération record de 400 millions de barils provenant de ses stocks 
stratégiques, mais ces stocks ne peuvent pas compenser durablement la baisse de l’offre. Par conséquent, le rythme des prélèvements sur les stocks a ralenti. Les cours du pétrole devraient 
rester élevés et volatils jusqu’à ce qu’un accord durable soit conclu entre les États-Unis et l’Iran.

Zhenzhen Ye, économiste

Le trafic quotidien de pétroliers dans le détroit d’Ormuz reste bien en deçà des niveaux 
d’avant-guerre
Pourcentage du volume de trafic par rapport au niveau quotidien moyen de 2025

Sources : Haver Analytics, Services économiques d’EDC.

Les réserves pétrolières d’urgence ont été considérablement épuisées
Données non désaisonnalisées à la clôture de la période, en millions de barils
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Croissance annuelle du PIB réel

Remarque : La lettre P désigne la période de prévision. Les prévisions pour l’Inde sont fondées sur l’exercice (qui s’étend du deuxième trimestre au premier trimestre de l’année suivante; p. ex. l’exercice 2026 correspond à la période 
allant du deuxième trimestre de 2025 au premier trimestre de 2026). Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC

Perspectives économiques mondiales
(Variation annuelle en %) 2025 2026P 2027P 2028P

Pays développés 1,9 1,8 1,8 1,8

Canada 1,9 1 1,7 2,2

États-Unis 2,1 2,1 2,1 2,3

Zone euro 1,3 0,9 1,4 1,4

Allemagne 0,3 0,9 1,1 1,3

France 0,9 0,5 0,9 1,3

Pays émergents 4,4 3,8 4,2 4,5

Chine 5,0 4,7 4,5 4,4

Inde 7,8 6,6 6,5 6,7

Brésil 2,6 2 1,5 1,9

Mexique 0,7 1,3 1,8 2,2

Monde 3,4 3,0 3,2 3,4
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Devises et taux d’intérêt

Remarque : La lettre P désigne la période de prévision. Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC

Perspectives économiques mondiales 2025 2026P 2027P 2028P

Devises Taux de change

Dollar américain USD par CAD 0,72 $ 0,72 $ 0,72 $ 0,73 $ 

Euro USD par EUR 1,13 $ 1,16 $ 1,16 $ 1,18 $ 

Euro CAD par EUR 1,58 $ 1,61 $ 1,61 $ 1,61 $ 

Taux d’intérêt, moyenne annuelle

Banque du Canada (taux cible du financement à un jour) 2,71 2,25 2,30 2,73

Réserve fédérale américaine (taux cible des fonds 
fédéraux – médiane) 4,25 3,71 4,32 4,07

Banque centrale européenne (taux directeur) 2,41 2,36 2,61 2,17
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Cours des produits de base

Remarque : La lettre P désigne la période de prévision. Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC

Perspectives économiques 
mondiales

2025 2026P 2027P 2028P

Pétrole brut Brent, USD/baril 69,10 $ 91,00 $ 84,80 $ 71,50 $ 

West Texas Intermediate, 
USD/baril

64,80 $ 86,90 $ 82,90 $ 67,50 $ 

Western Canada Select, USD/baril 53,90 $ 68,50 $ 66,10 $ 53,50 $ 

Or, USD/once troy 3 435 $ 4 486 $ 4 328 $ 4 606 $ 

Cuivre, USD/tonne 9 938 $ 13 633 $ 13 996 $ 13 709 $ 
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Avis de non-responsabilité
Le présent document ne vise aucunement à donner des conseils précis et ne devrait pas être
consulté dans cette optique. Il s’agit uniquement d’un aperçu. Il serait malavisé d’agir ou de
prendre une décision sans avoir fait une recherche indépendante approfondie et obtenu les
conseils d’un professionnel.

Bien qu’Exportation et développement Canada (EDC) ait déployé des efforts commercialement
raisonnables pour s’assurer de l’exactitude des renseignements contenus dans le présent
document, elle ne garantit d’aucune façon leur exactitude, leur actualité ou leur exhaustivité. Les
informations présentées pourraient se périmer, en tout ou en partie, à n’importe quel moment. Il
incombe donc à l’utilisateur de vérifier les renseignements qu’il contient avant de s’en servir.

EDC n’est aucunement responsable des pertes ou dommages occasionnés par une inexactitude,
une erreur ou une omission liée au présent document ou en découlant. Le présent document ne
vise aucunement à donner des avis juridiques ou fiscaux et ne doit pas servir à cette fin. Pour
obtenir des conseils juridiques ou fiscaux, le lecteur doit consulter un professionnel compétent.

EDC est propriétaire de marques de commerce et de marques officielles. Toute utilisation d’une
marque de commerce ou d’une marque officielle d’EDC sans sa permission écrite est strictement
interdite. Toutes les autres marques de commerce figurant dans ce document appartiennent à
leurs propriétaires respectifs. Les renseignements présentés peuvent être modifiés sans préavis.
EDC n’assume aucune responsabilité en cas d’inexactitudes dans le présent document.

© Exportation et développement Canada, 2026. Tous droits réservés.
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