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DE LA HAUSSE DES PRIX AU CANADA

Par Valentin Petkantchin et Nathalie Elgrably-Lévy

Depuis plus d'un an, les statistiques montrent
une hausse inhabituelle du niveau général des
prix tel que calculé par l'indice des prix a la
consommation (IPC). Cette hausse alimente le
débat public et les inquiétudes des Canadiens,
d'autant plus qu'il s'agit de la plus importante
hausse depuis prés de 40 ans'.

Le sujet de la hausse des prix et de la perte de
pouvoir d’'achat est traité dans les médias sur
une base quasi quotidienne, et des sondages
menés pendant I'été 2022 indiquent que tant
les Québécois que les autres Canadiens sont
particulierement sensibles a cette probléma-
tique. Par exemple :

En date du 2 aoUt, un sondage SOM-Le
Soleijl révélait que 87 % des Québécois se
disent inquiets de I'impact des hausses de
prix2.

Selon un sondage Angus Reid mené du 18
au 20 juillet, pres de 75 % des répondants
canadiens étaient réticents a effectuer un
achat important, comme celui d'une voiture
ou d'une maison. Ce pourcentage est en
nette augmentation par rapport a 2020
alors qu'il n'était que de 56 %°>.

Un sondage Léger datant du 12 juillet indi-
guait que plus de 80 % des répondants
canadiens pensent que les prix continue-
ront d'augmenter.

Enfin, un sondage de la Banque Scotia
rendu public le 25 juillet a révélé que plus
de la moitié (53 %) des Canadiens sont pré-
occupés par leur capacité a assumer leurs
dépenses courantes®.

Or, méme si le taux officiel de la hausse des
prix, tel que calculé par Statistique Canada et
relayé par les médias, est dé€ja le plus éleve des
guarante dernieres années, la méthode de
calcul employée ne permet pas de refléter les
réelles tensions inflationnistes enregistrées
depuis le début de I'année. Concretement, la
détérioration du pouvoir d'achat est bien plus
prononcée que ce gqu’'indique le taux officiel
publié dans les médias.

Cette Note économique a été préparée par Valentin Petkantchin, vice-président,
Recherche a I''EDM, et Nathalie Elgrably-Lévy, économiste senior a I'lEDM. La Collection

Fiscalité de I'lEDM vise a mettre en lumiere les politiques fiscales des gouvernements et a
analyser leurs effets sur la croissance économique et le niveau de vie des citoyens.




LE TAUX OFFICIEL EST UN « THERMOMETRE »

MAL CALIBRE

Le taux officiel correspond a la variation de I'in-
dice des prix a la consommation (IPC) sur les

12 mois écoulés. Cet indicateur occupe une
place privilégiée sur le Portail des prix de
Statistique Canada ainsi que dans le débat
public®, que la variation des prix soit a la hausse
ou, bien plus rarement et de maniére fort occa-
sionnelle, a la baisse.

Par exemple, les données les plus récentes sur
la hausse des prix (ou inflation?) étaient
décrites de cette fagcon dans un média grand
public: « Le taux d'inflation a ralenti au Canada
en juillet 2022 pour atteindre 7,6 % d'une année
a l'autre. Il s'agit d'une baisse par rapport a
celui de 8,1 % observée un mois plus tot (...)8. »

Ainsi, selon la méthode de calcul privilégiée par
Statistique Canada, entre juillet 2021 et juillet
2022, I''PC a augmenté de 7,6 %. Notons que ce
taux atteint déja pres de quatre fois la cible de
2 % fixée par la Banque du Canada®. Or, en
dépit de sa notoriété, ce taux de variation
annuel de I'lPC fournit une information forte-
ment limitée quant a I'expérience inflationniste
gue nous subissons actuellement.

Regarder vers l'arriére plutét que vers I'avant

Le taux d'inflation est tourné vers le passé. Il
s'agit d'un taux uniquement rétrospectif qui
rapporte ce qui s'est passé au cours de l'année
écoulée, sans distinguer qui plus est a quel
moment la variationa eu lieu:ilyaunan,ilya
plusieurs mois, ou plus récemment?

Vu sa méthode de calcul (voir lAnnexe 1), le
taux rétrospectif nous renseigne sur la perte de
pouvoir d'achat déja enregistrée, et en bloc sur
'année écoulée. Cette information n'est pas
dénuée d'intérét, mais elle est inutile pour
déterminer la tendance actuelle car il est pos-
sible, sinon fort probable, que le contexte d'au-
jourd'hui soit différent de celui de I'an dernier.

Ainsi, le taux d'inflation rétrospectif ne reflete
pas fidelement les tensions inflationnistes du
moment et échoue a nous informer sur I'am-
pleur de l'inflation au cours du dernier mois ou
du dernier trimestre'®, un échec d'autant plus
important si la situation a significativement
changé par rapport a celle d'il y a un an.

Se concentrer sur le taux officiel rétrospectif,
c'est comme connaitre la vitesse moyenne
d'une voiture au cours de la derniere heure.
Elle permet de savoir la distance parcourue

durant cette heure. En revanche, elle ne nous
dit rien sur la vitesse actuelle — pour cela il suffit
de regarder simplement ce qu'indique le
compteur de vitesse — et ne permet pas de pré-
voir la distance qui sera parcourue au cours de
la prochaine heure si 'on maintient cette
vitesse. Le compteur de vitesse, quant a lui,
nous la fournit, et c’'est pour cela qu'il a été
concu :s'il indigue qu'on roule a 120km/h, on
sait immeédiatement qu’on aura parcouru
120km si I'on continue de rouler a cette vitesse
pendant I'heure qui s’en suit.

Il en va de méme pour le taux rétrospectif. Il
indique la hausse du codt de la vie au cours des
douze derniers mois en gommant les fluctua-
tions qui ont eu lieu durant cette période. Mais
cette information ne permet pas d'avoir un
éclairage sur I'accélération inflationniste actuelle,
ni d'inférer comment le pouvoir d’'achat évo-
luera au cours de la prochaine année si la

« Vvitesse » inflationniste du moment (mois ou
trimestre en cours) venait a se maintenir.

Le taux d'inflation rétrospectif ne

reflete pas fidélement les tensions
inflationnistes du moment.

Le taux officiel rétrospectif présente donc une
faille importante qui limite la capacité a appré-
cier les tensions inflationnistes actuelles. Un
autre type d'indicateur, celui-ci prospectif, per-
met de combler ces lacunes.

Une vision prospective et fondée
sur les tensions inflationnistes actuelles

Plutét que de calculer la perte de pouvoir
d'achat déja réalisée au cours de toute une
année écouléeg, le taux d'augmentation de I'lPC
prospectif vise a nous informer sur la perte de
pouvoir d'achat due au taux d'inflation du der-
nier mois ou du dernier trimestre, et ce, pour
des fins de comparaison, sur une base annuali-
sée, c'est-a-dire si cette tension inflationniste
devait se maintenir au cours de la prochaine
année. Il s'agit donc d'un taux composé et
annualisé, aussi appelé taux effectif (voir 'An-
nexe 2 pour la méthode de calcul).

Or, annualiser des taux n'a rien d’exceptionnel.
Il s'agit d'une pratique courante dans les
milieux financiers et bancaires pour évaluer et
comparer, par exemple, le rendement des
placements.



Ainsi, si une institution bancaire propose un
placement offrant un rendement de 1% par
mois renouvelable tous les 30 jours, capital et
intérét, le taux annualisé nous renseignera sur
la croissance du capital investi au bout de

12 mois. Bien entendu, il serait inexact de consi-
dérer que le placement rapporte 12 % par
année (1% x 12 mois). Comme le placement est
reconduit chaque mois capital et intérét, il
enregistre de la croissance sur la croissance
précédente, et non pas uniguement sur le
capital de départ. Le taux de rendement effec-
tif sera donc de 12,7 % (voir les formules [3] et
[4] de 'Annexe 2).

Comme la croissance de I'I|PC s’inscrit dans la
méme logique que celle décrite dans I'exemple
ci-dessus relativement au rendement effectif
d'un placement, la rigueur exige que I'on cal-
cule un taux de croissance composé et annua-
lisé (ou effectif) de I'lPC afin d'obtenir une
mesure fidele de la trajectoire sur laquelle se
trouve notre pouvoir d'achat.

Sil'on reprend 'analogie de la voiture, au lieu
de constater la vitesse moyenne et le nombre
de kilometres effectués au cours de la derniere
heure, il s'agit plutét d'extrapoler la distance
qui sera parcourue si 'on maintient la vitesse
actuelle au cours de la prochaine heure, infor-
mation fournie, comme souligné ci-dessus,
sous une forme simple et standardisée par le
compteur de vitesse (en km/h).

Ainsi, par souci d'obtenir une mesure plus
représentative de la réalité, il est préférable de
troquer le calcul de la hausse des prix rétros-
pectif pour celui d'un indicateur prospectif. Au
lieu d'étre renseigné sur la perte de pouvoir
d'achat, enregistrée au cours de la derniere
année, nous serions plutdt informés quant aux
tensions inflationnistes que nous vivons actuel-
lement en les extrapolant sur une base
annuelle, c'est-a-dire sur les 12 mois g venir.

L'INFORMATION QUE STATISTIQUE CANADA

NE VOUS MONTRE PLUS

Ce type de calcul n'est pas une idée nouvelle,
bien au contraire. Il a déja été publié aux Etats-
Unis comme au Canada.

L'économiste américain Joseph Salerno soulignait
récemment que la Federal Reserve le publiait
régulierement jusqu'en 1997. Malheureusement,
a partir de cette date, « on a cessé de présenter
tout type de taux d'inflation annuel composé,
qui facilitait la compréhension des fluctuations

dans le taux d'inflation du dernier mois ou du
dernier trimestre' ».

Au Canada, Statistique Canada publiait
jusqu'en 2007 un indicateur similaire, appelé

« la variation désaisonnalisée cumulative sur
trois mois composée au taux annuel de l'Indice
des prix a la consommation (IPC)"2 ». Au-dela
du jargon, il s'agit en réalité exactement du
méme type d'indicateur qui montre la « tem-
pérature » inflationniste du moment, en
annualisant le taux trimestriel de I'lPC.

Il est malheureux que Statistique Canada ait
décidé de mettre fin a la publication de cet
indicateur fort utile a la veille de la crise finan-
ciere. Nous lI'avons donc reconstruit, a partir
des données officielles disponibles'.

Contrairement a ce que montrait a
I'’époque l'indicateur officiel,

I'inflation était déja bien supérieure
a la cible des 2 % de la Banque du
Canada en juillet 2020.

Premiérement, il indigue une tension inflation-
niste bien plus forte, qui démarre il y a environ
deux ans déja, contrairement a ce que montrait
a I'époque l'indicateur officiel (voir la Figure 1).
L'inflation était déja bien supérieure a la cible
des 2 % de la Banque du Canada en juillet 2020
(3,3%), et s'est maintenue a ce niveau, étant
souvent plus que le double de la cible, a une
exception pres (en septembre 2020). Le taux
officiel, quant a lui, montre un dépassement de
la cible qui commence seulement en avril 2021
(3,4 %), rattrapant ce que le taux trimestriel
annualisé montrait déja depuis plusieurs mois.

De maniére plus générale, le taux de I'lPC
annualisé est plus volatile que le taux officiel.
Cependant, il a 'avantage de signaler d'avance,
si on le compare au taux officiel, gu’on est en
train de vivre des tensions inflationnistes fortes,
notamment quand il se maintient a un niveau
élevé, a Iimage de ce qu'il a fait tout au long de
la deuxieme moitié de 2020. Si on le consulte,
une correction de la politique monétaire peut
ainsi étre faite plus té6t que d'attendre que le
taux officiel ne dépasse, lui aussi, des mois plus
tard, la cible des 2 %.

Deuxiemement, le taux annualisé montre clai-
rement que nous avons connu un taux d'inflation
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Figurel

Taux officiel (12 mois écoulés) vs taux annualisé (trimestriel) de la hausse des prix'4,

juillet 2020 a juillet 2022

des prix a deux chiffres pendant plusieurs mois
(voir la partie en rouge de la courbe), soit entre
février et juillet 2022, redescendant en dessous
de 10 % a 7,7 %, un niveau légérement supé-
rieur au taux officiel de 7,6 %.

Cet écart, parfois substantiel, entre le taux
rétrospectif et le taux annualisé prospectif peut
sans doute expliquer qu'il existe un décalage
entre l'inflation percue par les Canadiens et
I'inflation annoncée par les chiffres officiels.

A la Banque du Canada, comme 3 Statistique
Canada, ce phénomeéne est connu : « Les per-
ceptions actuelles du taux d’inflation pour I'an-
née précédente, et les attentes a I'égard du
taux d'inflation pour I'année prochaine et les
cing prochaines années sont systématique-
ment plus élevées que le taux d'inflation de
I'IPC™>. »

EN RESUME

Le taux officiel de la hausse des prix ne reflete
pas les tensions inflationnistes du moment.
Pour obtenir I'information pertinente a cet
égard, il faut calculer le taux effectif, comme le
calculait Statistique Canada avant 2007. D'apres
nos calculs, cet indicateur montre une hausse

125 %

10,4 %

7,7 %

7,6 %

Taux IPC 12 mois écoulés Taux IPC trimestriel annualisé

non désaisonnalisé, 16 aolt 2022 ; Statistique Canada, Tableau: 18-10-0006-01

des prix déja a deux chiffres cette année, et ce
pendant plusieurs mois, atteignant un pic de
12,5 % en mai dernier.

Le taux annualisé montre
clairement que nous avons connu

un taux d'inflation des prix a deux
chiffres pendant plusieurs mois, soit
entre février et juillet 2022.

Une sous-estimation systématique de l'infla-
tion, a cause du taux officiel insuffisamment
précis, est une source de distorsions considé-
rable, aux dépens des contribuables, épar-
gnants, investisseurs et retraités canadiens.

Pour remédier a cette carence d'information,
nous devrions annualiser les taux du moment
(que ces taux soient mensuels et trimestriels),
afin de pouvoir consulter un compteur de
vitesse bien calibré.



ANNEXE 1: Formule du taux de variation de I'lPC officiel sur les 12 mois écoulés
[1] Taux de variation de I'lPC en % (12 mois écoulés) = {(IPC,/IPC , ;,) - 1} x 100

ou t est le mois de I'année en cours et t-12 est le méme mois une année plus tot.

Ainsi, le taux d'inflation entre juillet 2021 et juillet 2022 est :
[2] Taux en juillet 2022 (sur 12 mois écoules) = {(Juillet ,,,, /Juillet 5001) = 1} X 100
Soit 7,6 % = {(153,1/142,3) — 1} x 100,

ANNEXE 2 : Formule des taux d’'inflation annualisés
1. Si le taux d’inflation est mensuel, la formule est la suivante :

[3] Taux d’inflation mensuel annualisé = {(1 + taux d’inflation mensuel)"'? -1} x 100

Ou encore

[4] Taux d'inflation mensuel annualisé = {(1+ ((IPC,/ IPC) ., —1))'"?) - T} x 100
oU t est le mois en cours et t-1 est le mois précédent.
2. Si le taux d'inflation est trimestriel :
Le taux trimestriel annualisé peut s’'avérer utile si le taux mensuel est trop volatile.
[5] Taux d’inflation trimestriel annualisé = {(1 + taux d'inflation trimestriel)"% - 1} x 100
Ou encore

[6] Taux d'inflation trimestriel annualisé = {(1+ ((IPC,/IPC) , ;- 1))*%) =1} x 100
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