La BdC relativisera le passage a vide de I'lPC canadien
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® Lesfrais de logement — surtout les loyers — explosent.

®  Les paris sur une baisse de taux de la BdC sont trés prématurés.

IPC canadien, en % sur un an//sur un mois, octobre, en données non désaisonnalisées :
Données réelles : 3,1/0,1

Scotia: 3,1/0,0

Consensus : 3,1/0,1

Graphique 1 Auparavant : 3,8/-0,1
Les barométres fondamentaux privilégiés IPC canadien en moyenne tronquée, en % sur un an//sur un mois, en données désaisonnalisées et
dela BdC annualisées, octobre 2023: 3,5/2,4 (auparavant : 3,7/1,8, apres révision par rapport a 3,7/2,4)
10 évolution en % sur un mois en IPC canadien en médiane pondérée, en % sur un an//sur un mois, en données désaisonnalisées et
9 données désaisonnalisées et en annualisées, octobre 2023 : 3,6/1,74 (auparavant 3,9/1,75, révisées par rapport a 3,8/1,75)
rythme annualisé IPC de base
8 - Médi N . : ) -
ediane Le Canada connait un passage a vide dans sa lutte contre I'inflation. Mais il ne faut surtout pas s’emballer.
Les marchés en ont essentiellement fait fi, puisque le dollar CA a repris un peu de mieux par rapport au
6 dollar US et que les rendements a deux ans ont gagné 2 ou 3 points de base, en partie de concert avec les
5 F titres américains a court terme, dans le méme temps.
4 F
Nous avons maintenant deux mois de statistiques probantes pour deux des trois grands indicateurs de
et I'inflation fondamentale, et il faut toujours insister sur les détails sous-jacents qui inquiétent encore. Pour
o € base . . . . A .
2 —Tronqué I'heure, c’est encourageant. Or, il y a encore énormément de chemin a accomplir avant que la BdC chante
Tr victoire. Ce serait un peu comme si les Blue Bombers de Winnipeg criaient victoire a la Coupe Grey
0 T T 12 secondes avant la fin du match. La partie n’est pas encore gagnée.
21 22 23
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique L’inflation de synthése a été au rendez-vous du consensus, a 0,1 % sur un mois en données non
Canada. L. ., N ) . L . .
désaisonnalisées et a 3,1 % sur un an. Je I'avais pour ma part estimée a O % sur un mois en données non
désaisonnalisées et a 3,1 % sur un an. Ceci dit, le barométre de synthése en données désaisonnalisées sur
un mois a cédé -0,1 % sur un mois, ce qui cadre avec mes estimations, avec l'aide d’un arrondissement
plutot généreux. Qu’est-ce que ¢a peut bien faire?
Graphique 2 Or, ce qui compte surtout, ce sont les indicateurs Graphique 3
Les barométres fondamentaux fondamentaux et les statistiques probantes du pointde  L'inflation fondamentale au Canada
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Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et ° Médiane pondérée : Cet indicateur de I'lPC, qui Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et
Statistique Canada. ’ Statistique Canada.
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des apports pondérés a I'ensemble de I'lPC, a gagné 1,74 % sur un mois en données désaisonnalisées et Graphique 4

annualisées pour le deuxieme mois d’affilée (graphique 1). C’est ce qui fait baisser le barometre moyen . .
L'ampleur de l'inflation au Canada

mobile sur trois mois, qui passe de 2,74 % a 3,5 % (graphique 2). 80 " d
[ % des constituantes

®  |PC hors alimentation et énergie : Le barométre traditionnel de I'inflation fondamentale, qui exclut 70 | Croissancede P';JS de 3 % sur
. . . . . , . . . N un mois en données
simplement les prix des aliments et de I'énergie, s’est un peu plus emballé le mois dernier. Il s’est inscrit a désaisonnalisées et en

4,1% sur un mois en données désaisonnalisées et annualisées contre 2,5 % le mois précédent (graphique 3). rythme annualisé

Le barométre de la moyenne mobile sur trois mois s’est ralenti a 3,3 % contre 3,6 %. 50

®  Nous n’en avions pas entendu parler depuis longtemps, mais pour s’amuser un peu, 'lPCXa monté de 3,2% 40
sur un mois en données désaisonnalisées et annualisées, contre -0,8 % le mois précédent. La moyenne
mobile sur trois mois a évolué a la baisse a 2,1 % contre 2,4 %. En excluant les huit postes les plus volatils que
la BAC avait I’'habitude de prioriser, I'lPC s’est envolé de 2,4 % sur un mois en données désaisonnalisées et 20
annualisées contre 0,8 % le mois précédent, et la moyenne mobile sur trois mois a décru a 2,1 % contre 2,7 %.

" Croissance de plus de 4 % sur un mois en données
On peut dire jusqu’a maintenant que méme si les différents indicateurs se contredisent en quelque sorte, le Canada désaisonnalisées et en rythme annualisé
0
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continue, dans I'ensemble, d’accomplir des progres dans le ralentissement de l'inflation. Nous ne sommes pas encore au 97 99 01 03 0507 09 11 13 15 17 19 21 23

Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia,
de plus grande fréquence des pressions sous-jacentes qui pésent sur les prix a la rigueur; or, nous nous rapprochons de  Statistique Canada et Haver.

bout de nos peines. Il s’agit d’'un passage a vide de deux mois d’aprés les indicateurs qui correspondent aux estimations

I'objectif. L’ensemble de ces indicateurs continue d’évoluer A )
. . . ] Graphique 5 Graphique 6
tendanciellement au-dela de la cible de 2 %, et il faut attendre

L'inflation des biens au Canada
25.0  évolution en % sur un mois en données
Je crois que la BAC continuera d’exiger encore d’autres statistiques désaisonnaliséegjet en rythme annualisé

. L s 20.0
probantes pour confirmer que ce passage a vide est appelé a se
poursuivre au-dela d’a peine quelques mois. Elle se penchera aussi  15.0

d’autres statistiques probantes des pressions désinflationnistes. L'inflation des services au Canada

15  évolution en % sur un mois en
données désaisonnalisées et
en rythme annualisé

. . . R 10
sur les détails sous-jacents et sur les risques a terme. 100
LES DETAILS :LA DESINFLATION DES BIENS ET LA FLAMBEE DES SERVICES 50 5
Tout d’abord, les importantes variations de prix ont encore 00
L N ’ 0
beaucoup d’ampleur. Elles ont beaucoup baissé par rapport a
leur pic; or, comme le démontre le graphique 4, la part du panier 5.0
. . . . -5
de I'lPC qui a gagné plus de 3 % sur un mois en données 100 b e——Bions
désaisonnalisées et annualisées ou 4 % sur un mois en données 50 Biens, sauf aliments et énergie
P . . . . . -15. - -10 “-
désaisonnalisées et annualisées reste élevée et est toujours 2 22 23 19 20 oy 22 23
généralement supérieure a ce qu’elle était avant la pandémie. Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Sources  Etudes économiques de la Banque Scotia,
N X i i i . Statistique Canada et Haver. Statisti Canada et H .
Deuxiemement, I'inflation des prix des biens de base a a nouveau atistiquefanada et Haver
décru, ce qui explique toutes les pressions désinflationnistes du  Graphique 7 Graphique 8
mois dernier. Le graphique 5 indique ce qu'il est advenu de
. . .
Pinflation de tous les biens sur un mois en données La flambée des loyers au Canada 16Les frais de logement s'emballent au Canada

o - s ! Ay ) 20 T ayoluti i M évoluti i
désaisonnalisées et annualisées, essentiellement grace a la baisse évolution en % sur un mols en évolution en % sur un mois en
données désaisonnalisées et en 14 | données désaisonnalisées et en

des prix de 'essence. Le méme graphique indique que inflation 45 L 1o e rythme annualisé

selon I'IPC des biens de base a baissé, sans toutefois diminuer
autant que I'ensemble de l'inflation des prix des biens. 10

Ce qui se produira pendant la saison des emplettes des Fétes 5
déterminera essentiellement I'évolution de l'inflation des biens. Les
rabais seront-ils supérieurs, inférieurs ou égaux a ceux des années 0

précédentes? Quel sera le rendement des emplettes des Fétes apres
une période prolongée de ventes au détail tendancielles en berne,
qui sont entiérement asymétrisées en faveur des biens? 10

Troisiemement, I'inflation des prix des services s’est accélérée

a5 L 6 L

(graphique 6). Elle s’est chiffrée a 10,1 % sur un mois en données B 14 15 16 17 18 19 20 21 2 23 B 14 15 16 17 18 19 20 21 2 23
désaisonnalisées et annualisées en octobre : il s’agit du résultatle ;o Eruges économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada et Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada
plus explosif depuis juillet 2018, puisqu’a I'époque, I'inflation des ~ Haver. et Haver.

prix des services s’inscrivait a 10,9 %. Il s’agit probablement d’un grand motif d’'inquiétude pour la BdC. C’est aussi probablement un peu plus intimement lié aux
pressions qui pésent sur les salaires, qui montent en fleche alors que la productivité dégringole.

En bref, a ce rythme d’inflation des services et en raison de sa ténacité, il vaut mieux espérer que l'inflation des biens ne se ravive jamais. Je suis sceptique et je crois
qu'il s’agit d’'un passage a vide temporaire de I'inflation des biens.
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Qu’est-ce qui explique l'inflation des services? D’abord les loyers (graphique 7). lls sont vraiment en train Graphique 9

d’exploser. C’est ce qui explique essentiellement, dans I'ensemble, I'inflation des frais de logement ; . L . .
] . . o ) i Répartition de I'évolution mensuelle dans la catégorie

(graphique 8). Le graphique 9 nous apprend que les prix des voyages et des loisirs sont eux aussi entrés en de I'IPC des loisirs, de la formation et de la lecture

ligne de compte.
Voyages organisés
Equipement audio
Manuels scolaires
logements serait bien le dernier résultat au monde que la BdC souhaiterait, sans oublier les effets potentiels Services de loisirs
Equipement vidéo
Utilisation d'installations de...

Augmenter encore et longéviser encore plus les pressions a la hausse qui s’exercent sur I'inflation des

induits par un assouplissement prématuré de sa politique. La BdC a beau ne pas cibler expressément le

logement, la flambée de I'inflation des prix des logements et des services 'aménera a rester sur ses gardes Livres
d I Véhicules de loisirs
pen ant encore ongtemps. Loisirs, formation et lecture
Journaux
Les graphiques 10 a 15 comprennent d’autres détails par constituante. Autres services éducatifs
Frais de scolarité
Les graphiques 16 et 17 font état de la ventilation sur un an du panier et font de méme en fonction des apports Abonnements asux méd;as
L, pectacles
ponderes. Revues
Autres matériels de loisirs
Les graphiques 18 et 19 font état de la ventilation sur un mois du panier et font de méme en fonction des Jouets et jeux
L, Matériels photographiques

apports ponderes. Matériels de sport et... évolution en % sur

Equipement informatique. ..
Le tableau complémentaire porte sur une ventilation plus détaillée du panier de I'IlPC, en tenant compte des  Utilisation de véhicules de loisirs

. X . ] e -
apports pondérés par constituante et des barométres de la note z des écarts par rapport aux tendances. . cclas numernques
Hébergement des voyageurs

un mois, en
données
désaisonnalisées,
octobre 2023

8

Sources : Etudes économiques de la EganéSCOE%, Sta(eistiquze Ca n%da e?
Haver.

Graphique 10 Graphique 11 Graphique 12
IPC canadien: Colit de remplacement IPC canadien : Essence IPC canadien : Achat privé de
par le propriétaire 500 gyolution en % sur un mois en 50 voitures particulires
30 [ évolution en % sur un mois en données données désaisonnalisées et en ZVOlUt,'Onde,n % sur u? 'T‘O'S etn
désaisonnalisées et en rythme annualisé 400 | rythme annualisé w0l onnees esallso,nna isées eten
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Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada et Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada et Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada et
Haver. Haver. Haver.
Graphique 13 Graphique 14 Graphique 15
IPC canadien: Transport L'inflation liée au logement IPC canadien: Prix des aliments
50 &volution en % sur un mois en Sr évolutlion en % surun n)ois, en 25T evolution en % sur un mois en données
40 | données désaisonnalisées et en données désaisgnnalisées désaisonnalisées et en rythme annualisé
rythme annualisé 3 20 . Aliments achetés dans les supermarchés
30 15 | Aliments achetés dans les restaurants
20 | !
10
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50 L Assurance habitation et assurance hypothécaire -15
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Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada et Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia, Statistique Canada
Canada. Haver. et Haver.
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Graphique 16

Evolution sur 12 mois des catégories détaillées en octobre de I'PC canadien
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Restauration rapide et comptoir de mets a...

Produits de boulangerie et produits céréaliers
Matériel de lecture (excluant les manuels scolaires)
Cafétérias et autres restaurants

Piéces, entretien et réparation de véhicule de...
Train, autobus autoroutier et autres moyens de...

Taxi et autres transports de banlieue
Services de voyage
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Transport aérien

-30
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Canada.
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Evolution sur 12 mois des catégories détaillées en octobre de I'PC canadien
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Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Canada.
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Graphique 18 Graphique 19

Evolution mensuelle des catégories détaillées en octobre
de I'IPC canadien

Contributions des catégories détaillées en octobre dans I'évolution mensuelle
de 'lPC canadien
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X Transport aérien

Légumes i ) o . |

Lo évolutionen % Equipement ménager

Electricité ) .

Articles de papier, de plastique et papier Surun mo’s, en Légumes
Papien pT a tp/pl données non Electricité points de
ransport aerien o . s

P désaisonnalisées Essence | ; ; pourcentage

Essence

-030  -020 -0.10 0.00 0.10 0.20

84 6 -4 2 0 2 4 6 ,
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Canada.

Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Canada.

Analyse économique mondiale 5



Banque Scotia.

LA SEMAINE EN BREF

Le 21 novembre 2023

Octobre 2023

Contributions pondérées (en points de

5 ans avant la pandémie

10 ans avant la pandémie

pourcentage)*
REPARTITION DES CONSTITUANTES DE L'INFLATION CA O e ence S A0 ans Te?::::ii uEr:I :::.t;,o :ne :h?f;:: uE: :iff :ne:h‘)i::; Pondération(%)  Surunan Surunmois|  20° 20" geative Note| 20142010 ¢\ pvme picte
% surunan v L Lo L. Lo L, moy. surunan standard|moy. surunan standard
anvier2019)| non désaisonnalisés _désaisonnalisés**

Aliments [ N -0.1 0.2 16.65 0.93 -0.02 21 17 20 22 15 23
Aliments achetés au magasin 5.4 W ,,._W“_,/""\ -0.4 1.04 0.60 -0.04 17 24 15 2.0 2.0 17
Viande 45 M’\ 4—-«’\,\,‘[‘”\"“"’\ -0.6 0.0 2.07 0.09 -0.01 25 36 0.6 34 36 0.3
Poisson et fruits de mer 21 w M\-\ -08 -09 039 0.01 0.00 29 14 -0.6 28 25 -0.3
Produits laitiers et oeufs 34 NM,M/\'\ ’_W_,._/-'/‘\-—\ -0.6 03 147 0.05 -0.01 02 15 21 0.6 15 18
Produits de boulangerie et produits céréaliers 6.1 _N_,,.,\/’\ ,,_,\___‘/‘”"'\ 05 0.1 152 0.09 0.01 05 2.1 2.7 1.2 23 2.1
Fruits, préparations a base de fruits et noix 6.4 W W -1 0.5 133 0.09 -0.01 1.8 4.4 1.0 2.0 35 12
Légumes et préparations a base de légumes 49 V’M\f'ﬂ-’v’“‘ w -24 -0.8 132 0.06 -0.03 49 6.4 0.0 36 5.8 0.2
Autres produits alimentaires et boissons non alcoolisées 7.2 M ___,,_‘_-_,,-/JA“\ 09 1.0 2.95 021 0.03 1.0 15 4.0 13 1.7 34
Aliments achetés au restaurant 5.7 \_,____/\_‘_.,f‘ ___*__,f‘\‘ 0.5 5.61 0.32 0.03 3.0 0.7 4.0 26 0.7 42
Restaurant avec service aux tables 52| ST 0.2 329 017 0.01 29 0.6 42 26 0.6 41
Etablissement en restauration rapide et comptoir de mets & emporter 6.4 Mw.f" M 11 157 0.10 0.02 32 12 26 2.6 12 33
Cafétérias et autres restaurants S8l ~ ST 05 0.76 0.04 0.00 30 06 45 26 0.7 45
Logement 61| gt 0.9 0.9 28.34 172 0.24 18 0.6 73 17 0.8 55

Logement locatif 81 ___/\,‘,_r"' ._,-w_/—"‘" 14 14 7.03 0.57 0.10 13 0.8 85 13 0.6

Loyer 82| 14 6.79 056 0.09 13 08 85 13 06
Primes d'assurance du locataire -0.6 M.___,,/J\\" -0.6 0.15 0.00 0.00 11 16 -11 03 16 -06
Entretien et réparations des locataires 73 W _,u—\___f\_/"”_‘—v 0.7 0.09 0.01 0.00 22 10 49 26 22 22
Logement en propriété 6.7 ‘,.__,_._/""'v _w 10 17.96 1.20 0.19 23 0.4 103 17 0.8 6.0
Colits de I'intérét hypothécaire 305 _,_ﬂ\‘f —____.__/" 25 25 3.80 116 0.10 21 36 79 -01 3.6 85
Colit de remplacement par le propriétaire -1.2 _MA -02 -0.2 5.47 -0.07 -0.01 19 17 -1.9 21 15 -23
Impét foncier et autres charges 49 wij 49 23 251 012 0.12 24 06 4.4 28 0.7 31
Assurance habitation et assurance hypothécaire du propriétaire 7.7 W w-\,-V\,_ﬁ/"\/\ -0.4 -0.4 131 0.10 -0.01 52 23 11 45 26 13
Entretien et réparations par le propriétaire 35 \__,_._V,V_,f'\ W/h'\ -01 0.0 193 0.07 0.00 20 11 14 20 14 10
Autres dépenses pour le logement en propriété 0.4 __d__—__f\, __-/—\, -0.4 0.1 293 0.01 -0.01 2.0 12 -13 24 2.0 -1.0
Eau, combustible et électricité 0.7 [N\ e\ TN -16 3.35 -0.02 -0.05 08 21 -07 25 34 -09
Electricité 6.7 |~ e e et -26 -26 167 0.11 -0.04 12 44 13 25 38 11
Eau 38V~ 00 02 0.73 0.03 0.00 37 09 01 49 14 -0.8
Gaz naturel -131 W ,-,4__,_/-"-"’\\._ -0.7 -0.7 0.74 -0.10 -0.01 -13 9.0 -13 0.4 10.6 -13
Mazout et autres combustibles -12.6 M m -1.0 -1.0 021 -0.03 0.00 -0.1 155 -0.8 5.1 142 -12
Dépenses courantes, ameublement et équipement du ménage -1.2 »-M,,,f\ .,_,.,_.v--f“\_' 0.0 -0.1 14.36 -0.17 0.00 12 1.0 -23 14 0.9 -3.0
Dépenses courantes du ménage A3 A N e TN 03 9.48 -0.12 0.03 13 1 23 21 13 26
Communications 00|~ Ay, W 13 12 27 -0.27 0.03 00 28 -36 15 29 -41
Services de garde d'enfants et d'entretien ménager A0, T T 12 00 071 -0.07 001 34 14| 33 13003
Produits de nettoyage et d'entretien ménager 7.7 WA/WVIM W 26 0.9 0.42 0.03 0.01 13 19 34 0.8 19 ab
Articles de papier, de plastique et papier d'aluminium 1| g = AT 27 46 0.51 0.01 -0.01 22 22 -0.4 2.0 2.0 03
Autres produits et services ménagers 37 W‘M‘ M‘ -02 01 513 0.19 -0.01 18 05 41 24 11 13
Ameubl etarticles 2|y T 07 488 -0.06 -0.03 0.8 17 12 0.1 16 -0.8
Meubles et articles ménagers en matiere textile -32 M _\,,._,\,_—4-""'“\\" -01 212 -0.07 0.00 0.4 21 -1.7 -0.3 21 -1.4
Equipement ménager -0.7 M ,.—M -14 -0.5 2.25 -0.02 -0.03 0.9 17 -1.0 0.0 1.8 -0.4
Services relatifs a 'ameublement et a I'équipement ménager 8.8 ._,___,-v-——'-"’L 0.0 05 0.38 0.03 0.00 24 18 BI5 27 29 21
Vétements et chaussures ~0.5 |t forn —T s 0.1 -0.6 47 -0.02 0.00 0.6 12 -0.9 0.3 14 -0.6
Vétements -1.0 /WWW W -01 =11 3.05 -0.03 0.00 0.5 16 -0.9 -0.3 21 -0.3
Chaussures A rtherar ooy o e 0.2 -11 0.64 -0.01 0.00 0.4 12 -16 01 14 -11
Accessoires vestimentaires 0.8 ”\‘.W"‘H WVM 1.0 0.83 0.01 0.01 1.0 18 -0.1 23 2.6 -0.6
Tissus d'habillement L 0.0 022 0.01 0.00 22 07 27 27 12 12
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Contributions pondérées (en points de

5ansavant la pandémie 10 ans avant la pandémie
Octobre 2023 pourcentage)* p: p:
P . Tendance| Evolutionen%sur Evolution en % sur
REPARTITION DES CONSTITUANTES DE L'INFLATION CA Evolutionen| ;. jance sur10ans pandémique (depuis| unmois, en chifies unmois,enchifires| Pondération(%)  Surunan Surunmois| 2002 Eearttype Notef 2012019 o .\ ome MES
% surunan L L L L. L moy. surunan standard | moy. surun an standard
anvier2019)| non désaisonnalisés _désaisonnalisés**

Transports B 14 -15 16.4 -0.06 -0.23 17 34 -0.7 23 3.0 -0.9
Transport privé 0.1 my vt PN -14 15.2 0.02 -0.22 13 32 -0.4 22 32 -0.6
Achat, location a bail et location de véhicules de tourisme 15 W’M ,,_W,,,W"\__ 0.2 5.98 0.09 0.01 23 15 -05 19 1.6 -02
Achot et location & boil de véhicules de tourisme 16 [y MmN ag TN 02 595 010 0.01 23 15 05 19 16 02
Location de véhicules de tourisme 22| A A 0.0 51 0.04 0.00 0.00 14 52 -07 12 41 -08
Utilisation de véhicules de tourisme -0.8 W“/"’\'-’v’d\f ,-_f\,_/“""'\w -24 9.25 -0.08 -0.22 0.7 57 -03 24 5.4 -0.6
Essence L8 e N o ST -64 -45 389 -031 -025 06 Bs 05 30 122 09
Piéces, entretien et réparation de véhicules de tourisme 56 ._y_,___.__z’_‘ __-_/J""_" 0.9 02 266 0.15 0.02 19 03 107 16 08 51
Autres dépenses d'utilisation de véhicules de tourisme 39 W h"L',/—“"‘ 05 05 270 011 0.01 24 22 07 26 20 07
Transport public 82| et i e A -7 121 -0.10 -0.02 48 39 -3.4 .4 37 -31
Transport local et de banlieue 48 —"-"-———-H'H-u) M -0.1 -01 0.35 0.02 0.00 15 05 6.7 22 12 22
Transport urbain en autobus et en métro 41|y o T 00 023 0.01 0.00 21 07 27 28 14 09
Toxi et autres transports de banlieue 55— — Vel -0.1 0.12 0.01 0.00 0.1 0.8 6.6 0.9 12 3.8
Transport interurbain -15.6 ,__,_,,._,-M....VM\ WWJ\A—A-\ -26 -05 0.72 -0.M -0.02 6.2 57 -38 39 58 -33
Transport aérien 194 |ty i o P -39 062 -0.12 -0.02 65 62 42 40 6.4 36
Transport par train, autobus et autres 56 W W 48 0.10 0.01 0.00 2.7 1.8 16 20 42 0.9
Soins de santé et soins personnels 49| e~ e -0.1 0.1 5.03 02 0.00 14 04 838 13 09 43
Soins de santé 39 i T 0.0 246 01 0.00 13 0.6 44 11 08 3.4
Produits de soins de santé 40 e 0.0 0.0 1.44 0.1 0.00 05 07 50 01 11 38
Services de soins de santé 36 wm J__,—/_‘-—'-’_"\ 0.0 0.2 1.02 0.0 0.00 25 0.6 2.0 29 0.8 0.9
Soins personnels 59| i T -0 258 02 0.00 15 05 83 15 12 38
Articles et accessoires de soins personnels 6.7 v_,—-ww-’h M -0.2 -03 181 0.1 0.00 0.4 0.9 6.7 0.5 16 38
Services de soins personnels 39 Y‘_____,_,»—,,“JJL_,-;— \.A,ﬂf'*\_._,-——- 0.0 0.2 0.76 0.0 0.00 29 0.7 13 27 14 08
Loisirs, formation et lecture 29[ o 0.9 0.6 9.92 03 0.09 17 0.8 15 13 09 19
Loisirs 28| rrrmamag N A 107 829 023 0.09 14 10 14 06 12 18
Matériels et services de loisirs (excluant les véhicules de loisirs) -2.4 MJ\VW W’\ -02 -05 216 -01 0.00 08 16 -1.0 22 2.0 -0.1
Achat et utilisation de véhicules de loisirs 25 wwvw’\.n /-—'\_,_/"‘"f\'\‘.n 08 0.6 1.64 0.0 0.01 26 18 -01 19 20 03
Equipement de divertissement au foyer 52| A 09 18 0.69 00 001 38 20 44 -49 22 46
Services de voyage 53 MVVJL\' wwu/\—\/ 26 16 194 0.1 0.05 08 29 15 0.4 2.8 1.7
Autres services culturels et récréatifs 34f TN T T 09 07 187 0.1 002 35 11 -01 34 14 00
Formation et lecture 33 ﬁ“"‘u“*"’“ _\__‘_f_“'“"'r_ 0.22 163 0.05 0.00 25 14 0.6 3.0 11 03
Formation 29 T L 03 03 138 0.0 0.00 24 14 04 30 12 0.0
Matériel de lecture (excluant les manuels scolaires) 6.0 MN .._,_,\_r\.z—-w._,\_,J\‘- 02 0.2 0.25 0.0 0.00 38 28 038 32 29 09
Boissons alcoolisées, produits du tabac et cannabis récréatif B[ N 0.1 0.1 453 0.2 0.00 32 12 14 27 13 15
Boissons alcoolisées 4.2 M M 0.00 294 0.12 0.00 17 0.5 47 14 0.7 38
Boissons alcoolisées servies dans un établissement avec un permis d'alcool 6.4 f-\__,_.ﬂ-\.,-u/"" s_—_\_‘.,/"'—* 0.0 0.4 0.86 0.1 0.00 18 0.6 76 20 0.7 6.4
Boissons alcoolisées achetées au magasin 32 W M 0.0 -03 2.08 0.1 0.00 17 0.7 23 11 11 2.0
Produits du tabac 93|\ T -0.10 123 0. 0.00 56 21 18 48 28 16
Cigarettes 9.4]_f N T -01 112 01 0.00 56 21 18 48 28 16
Autres produits du tabac et articles pour fumeurs 79 M M 0.2 om 0.0 0.00 56 2.0 12 49 26 11
Cannabis récréatif -33 e e 197 0.50 -0.02 0.01
*I se peut que les totaux ne concordent pas parce que les chiffres sont arrondis.
**Uniquement pour les constituantes qui sont suivies en chiffres désaisonnalisés.
Sources : Etudes économiques de la Banque Scotia et Statistique Canada.
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Le présent rapport a été préparé par Etudes économiques Scotia a I'intention des clients de la Banque Scotia. Les opinions, estimations et prévisions qui y sont reproduites sont les natres en date des
présentes et peuvent étre modifiées sans préavis. Les renseignements et opinions que renferme ce rapport sont compilés ou établis a partir de sources jugées fiables; toutefois, nous ne déclarons ni ne
garantissons pas, explicitement ou implicitement, qu'ils sont exacts ou complets. La Banque Scotia ainsi que ses dirigeants, administrateurs, partenaires, employés ou sociétés affiliées n’assument aucune
responsabilité, de quelque nature que ce soit, en cas de perte directe ou consécutive découlant de la consultation de ce rapport ou de son contenu.

Ces rapports vous sont adressés a titre d'information exclusivement. Le présent rapport ne constitue pas et ne se veut pas une offre de vente ni une invitation a offrir d’acheter des instruments financiers;
il ne doit pas non plus étre réputé constituer une opinion quant a savoir si vous devriez effectuer un swap ou participer a une stratégie de négociation comportant un swap ou toute autre transaction.
L'information reproduite dans ce rapport n’est pas destinée a constituer et ne constitue pas une recommandation de swap ou de stratégie de négociation comportant un swap au sens du
Réglement 23.434 de la Commodity Futures Trading Commission des Etats-Unis et de I'Appendice A de ce réglement. Ce document n’est pas destiné a étre adapté a vos besoins individuels ou a votre
profil personnel et ne doit pas étre considéré comme un « appel a agir » ou une suggestion vous incitant a conclure un swap ou une stratégie de négociation comportant un swap ou toute autre
transaction. La Banque Scotia peut participer a des transactions selon des modalités qui ne concordent pas avec les avis exprimés dans ce rapport et peut détenir ou étre en train de prendre ou de céder
des positions visées dans ce rapport.

La Banque Scotia et ses sociétés affiliées ainsi que tous leurs dirigeants, administrateurs et employés peuvent périodiquement prendre des positions sur des monnaies, intervenir a titre de chefs de file, de
cochefs de file ou de preneurs fermes d’un appel public a I'épargne ou agir a titre de mandants ou de placeurs pour des valeurs mobilieres ou des produits dérivés, négocier ces valeurs et produits dérivés,
en faire I'acquisition, ou agir a titre de teneurs de marché ou de conseillers, de courtiers, de banques d’affaires et/ou de maisons de courtage pour ces valeurs et produits dérivés. La Banque Scotia peut
toucher une rémunération dans le cadre de ces interventions. Tous les produits et services de la Banque Scotia sont soumis aux conditions des ententes applicables et des réglements locaux. Les
dirigeants, administrateurs et employés de la Banque Scotia et de ses sociétés affiliées peuvent siéger au conseil d’administration de sociétés.

Il se peut que les valeurs mobiliéres visées dans ce rapport ne conviennent pas a tous les investisseurs. La Banque Scotia recommande aux investisseurs d’évaluer indépendamment les émetteurs et les
valeurs mobiliéres visés dans ce rapport et de faire appel a tous les conseillers qu'ils jugent nécessaire de consulter avant de faire des placements.

Le présent rapport et I'ensemble des renseignements, des opinions et des conclusions qu’il renferme sont protégés par des droits d’auteur. Il est interdit de les reproduire sans que la Banque Scotia
donne d’abord expressément son accord par écrit.

"> Marque déposée de La Banque de Nouvelle-Ecosse.

La Banque Scotia, de pair avec I'appellation « Services bancaires et marchés mondiaux », est une dénomination commerciale désignant les activités mondiales exercées dans le secteur des services
bancaires aux sociétés, des services bancaires de placement et des marchés financiers par La Banque de Nouvelle-Ecosse et certaines de ses sociétés affiliées dans les pays ot elles sont présentes, dont
Scotiabank Europe plc; Scotiabank (Ireland) Designated Activity Company; Scotiabank Inverlat S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotia Inverlat Derivados S.A. de C.V., lesquelles sont toutes des membres du groupe de la Banque Scotia et des usagers autorisés de la marque Banque
Scotia. La Banque de Nouvelle-Ecosse est constituée au Canada sous le régime de la responsabilité limitée et ses activités sont autorisées et réglementées par le Bureau du surintendant des institutions
financiéres du Canada. Au Royaume-Uni, les activités de La Banque de Nouvelle-Ecosse sont autorisées par la Prudential Regulation Authority et assujetties 3 la réglementation de la Financial Conduct
Authority et 3 la réglementation limitée de la Prudential Regulation Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails du périmétre de Iapplication, a La Banque de Nouvelle-Ecosse, de la
réglementation de la Prudential Regulation Authority du Royaume-Uni. Les activités de Scotiabank Europe plc sont autorisées par la Prudential Regulation Authority et réglementées par la Financial
Conduct Authority et la Prudential Regulation Authority du Royaume-Uni.

Les activités de Scotiabank Inverlat, S.A., de Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat et de Scotia Derivados, S.A. de C.V. sont toutes autorisées et réglementées
par les autorités financiéres du Mexique.

Les produits et les services ne sont pas tous offerts dans toutes les administrations. Les services décrits sont offerts dans les administrations dont les lois le permettent.
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