
�����������	��
�����

���������	��
���������
��������������� ���������������

���������	�


������������	�
��������
����������
���

����������	

�

��������	��
��

��������

�����������	
����

��������������������������	����
���������������������������������������������	�������
���
����������������� �������
������!��"������������!�������
������������������������� �� �����������#$�����������������
�������������#��%�����	�������������������
� ����� �����

&�
����������'(� �������������� ��������� ���������� ���	��#)
�������� ���*���	
����

��� �����	���������������� ��#+
�����������,���#��-���������.������������������/�������0���
�����/��� ���� ��� ��� �������� �
������� ���%����/���� ����
����������
����������������#��������������������������������
��

�������������
����������� �� ��������#+������������,���#��(�
���/�������������
��� ��
���������������������������
���
����������������
����������������������	����������	���
�
�����������������������������.�������	�������� ��������
������������������������������	��1����	����������������
�������������������	���������� �
����������2������	�����
	���3���������#��-�����������������"����������
��� ����	�
����������������/��������������	����������������� ������ 

������!���	���
���������	�� �1����������������������1


��
���
��

� ����� ��
������� �������	��
������� ��� � ����
�������������������
����������!���������
��
����	"����	#

� $����!��������
����
���!!�������������!������"

�������
���!����
�����
�������	����������
����
����
����������������
�����!���
�!��������"
�!��#

� ��������!������������!����������	������������"
���� ����!������
��������������	���	������� ����
����
�������
���������!���#

� %
����
����
����������!�����
������!��������&"
!��	�	���
��!�������������
���
�����������������

��������!�������� #

� %��
��
�����������!����
���
�������� ����������
������������!���
���
����!������ ��
��'����������"
	��	� ��� ��(����	� ��� ������� ��
������� ��
����	�#

���������������������������������������������������.������
������������������	�#

(�������������/���� ����������������������������������
����������	���������������������������������
���	��
�����

����������������������� �������
�������������������������
�������������������	������	�������������������������	��

��"�����������������������������������������	�����������
������ � 1� ��� ���� 
���� ���� ����� ��� ���� ������� ����#� � (�
������������/��/�������/�������������/�� ������������������
����
�������� ��� ���� ��������� ��� ���� ���������� ����� ��� ���
����������������������#��-������������������������������������
�������������/������ �������������������������� �����������
����������������������������4������������������.����������
	���� ������������������������
�������������	�����������
�����������������
������!��#

CORE INFLATION IN CANADA

0

1

2

3

2004 - Jan 2005 - Jan 2006 - Jan 2007 - Jan

0

1

2

3

Core CPI Inflation

Core CPI Inflation (H-P Filtered)

% change (Y/Y) % change (Y/Y)

Source: Haver Analytics



�����������	��
�����

���������	��
���������
��������������� ���������������

5�/��������������� ����������������0������������������
�����������������������/����������	������������������������
�������� ���������	������������	���� �/������������
������

��������������������������������������������� ����	������ ��
��������	������������������������������	�����������������
������������������������������#��-��������	����������������
���������� �	�������� ��� �������� � ���� 
��������� ��� ����
��������������������������� ��������2�����3� ���������
����	�
�����������
���������������������������	�����	�����	����
������������������������� ������#��-����	����������������
���������������
���������
������������������������������� ��
����������������������	���
��������������������	�����������"�
������������	��1�/��������� ��������������������
���������
	�"����1�/���������	�����	����������������	�������	��

������������������������� �������� ������	������ ���������

�����������������	�����������������������	��	���� ���
�������������
����4����� ���������������������������������	
����	������������������������������������������#

-����� ������ ����5�����"�'�������� �5'�� �������/��� ���
�����������������������������������������)66�����,�����

&#
7��� ����������	�������������
���	������4���������������
����� ����������� ���0��������������������������������������
������������/����#��(������������������	�����������������
���������#�������������
��������!��8����� �������������
���
�
���� �������������� ��� ��� ������*���	
����

�#� �-���
	��������������
����	�0���������������������	�"����������
!���������������  ���������������
�������	���	�����������
������������������������ �����������������������������������
	���� �����	������ ���� ��� ��� ������� ��� ������������
�����	�#

$�������)����!��*

9�����������"���������#+���������������������������'(
������������,�����������������������������������������
�����
��������������������������������������������#��%��������
������/�������0����������������������������������������������
�.��
���� �.���	�������������#�-���� 
��������� ���������
����"������������/��������������������������������������	��
 ����#��5�����������������	�����	��������������
�����������
��������������� ���������������������������������������������
�������	�������
��������������������������������	�����������
������ #�5�/������������������������������������������
���	�
��������������/���� ������������������� ��� ��������� ��/
	����������� ������������������ ��/����������� ������1���
/������������������������#

-���������������������������������
�����/����������	
��������������������������������������������������������������
��������������������������� �������������������������������� 
������������������� �����#��(�������/������������������������
����������������������������������
��������	�������������
��������������������� ������������������� �����������#��(�������
/���������������������.����������	�������������������	����
����� �������/�� � ��� �������������������������������������

���	������������������������ ����������/���������	����
�������1��������������������� ����������������������������.�
���������
���	������������������������#

$�������������������

-��������������������� �	��������������	�� �������
������������������������������
����.������������������
�����
������������������������������������������������������	���
 ��������������
��������������������������	�� ����	����

��	�� �9�
�����������	�#�9���������������� �����������

CORE INFLATION SUB-CATEGORIES

-1

0

1

2

3

4

2004 - Jan 2005 - Jan 2006 - Jan 2007 - Jan

-1

0

1

2

3

4

Source: Haver Analytics

Core Services

Core Inflation

Core Goods

% change (Y/Y) % change (Y/Y)

CORE SERVICES IN CANADA

0

1

2

3

4

2004 - Jan 2005 - Jan 2006 - Jan 2007 - Jan

0

1

2

3

4

Core Services

Core Services Less Core Shelter

% change (Y/Y)% change (Y/Y)

Source: Haver Analytics



�����������	��
�����

���������	��
���������
��������������� ��������������+

�����
��������������#�-���������������4������������������
�������/������9�
���������������
��������������������������
�������������������������1�/������������������������������
�
���������������������������������	�������������������� �#��-���
������������#�������������������������������������������������
���	��
��"��������������������� �����,�����

&��9�
����
������
�����
#���������� ���������1�����&���������������
������������������������#��:���������9�
����8��������������
��������������	���
��"�����������))#;��������#

(�� ������9�
����������������������������
�����	���� ��
������������������������������!�����������	
�������<���

�����	
�����1�/������������������������������������.��
	������$+�������������������������������������������	��

��"����
���������
�����������
�������������
#+��������� �
�������������������������������������������	���������������
���� �����,�����

&#��=�������9�
������������������������
���������������/��������������������)#&����������/����
��
��/� �����#
��������� ��� ��#� ��������� ��� ��� �����/����� ����
�
����������������������� ������������"�����������������������
����������������������������!��#�9���/������������>�9����
������������ ���
��� �	���������
������!��"�������������
��������������������������������������������������������������
��������.������ �9�
������������������� �� �������������
������	���������������������!��"8�����������#��:�������������
�������/�� �����������������������������������"�����/��
����������������.�	���������������
��������������#��5�/�
������/������/�� ���� �����#�;����������������"�����/��
������������������	����������	��������))#;$������������
9�
��������������������������������"�����/�����������������
�	��������������������������'(��������������������������#

9�����������������������������
��	�������������2�����
������ 3�9�
�����������	������
������	�0������������

������������� ������������������� �� ����� ���������� ����� ��
������#��:������������ ��������
��	�� ������� �����������

��������	����������������������� �� ���������������������
9�
����#�5����� �������������������������/���	�� #�=���
�������������������������������������������
����� ���� ��/�
�� ������������ ����������)$#&�����������������������������
������������9�
�����1���	���������)#�������������?������
����$#)��������������������1��������������� ������� �	���
"������������
������
��������"����������������������������
���9�
����#��(��������/������������������������������������
�.�����������������	�����������������������9�
���������������
�����������1���������������������������� �������
������!��#

%
���	�����
������������

@��	�����������������
����������������/��"����
������
������������	�� �#��(��������������������������� �����������
�������/�� ��������������������������������������	���������
��������������������������������������������������������������
�������������������������������
�����
�����������������������

��� ������������������!��#��%�����������������������������
�������������	���������������������������	�����
���������
����������������1�����	�����������������
�������������������
��������������������	������������������ #� �=�����������
���/��������������������������
������������������
�������
������������� �������
������!����������� ������������� �����
����������������
��������������������������#

?��
����������������!���/�����������
���
������������
���� ��� ������ ������ 
���� ��/����� �������� ����� ��"��� �� �.�
���������������������������	�����������������0��������#�(�������
��� ������ ��������
���
�� �� ���� ����� ��� ���/��������#� � (�
���	���������������������������������������/����������������
������������	��������������������� ��������������������

CORE* INFLATION IN ALBERTA

-1

0

1

2

3

4

5

6

2004 - Jan 2005 - Jan 2006 - Jan 2007 - Jan

-1

0

1

2

3

4

5

6

Core

Core ex. Core Shelter

% change (Y/Y) % change (Y/Y)

Source: Cansim II
*All-items less Food and Energy

CORE* INFLATION IN PROVINCES

0

1

2

3

4

5

6

2004 - Jan 2005 - Jan 2006 - Jan 2007 - Jan

0

1

2

3

4

5

6

Ontario

Saskatchewan

Alberta

Canada

% change (Y/Y) % change (Y/Y)

Source: Haver Analytics
*All-items less Food and Energy



�����������	��
�����

���������	��
���������
��������������� ��������������,

�������������������.������������������������������������������
����� ��� ����������#� �?�� ���� ������ ������/���� ���� ������
����������� �����������������������������������������/����
��	��������������������������� ����������������������� ����
����������	�/�����	������� ��������������	
����

�����
�����#

%
����	��������
����
����

5���� ���������������������
������������������'(����
�������������	�������������������/�����������
�������������	���
�����/����������������/��������������������������#�-��������
�����"����������������/����������������
���	�����������������
	���� ������������������������������������������������	���A
����������� �������� ��������������������������������������
7�������	�#

9�� ��/����� ��� ���� ������ ���	����	����	�� ���� �.����
��	�������� ����������������������������������� ���� ��
�������/������	��������"����������������������������������
������������������1������������������.�����������������������
 �����������#��-�����������������������������	�����������
������������
�������������������������������������� �����
���
	��"���/�����������
�������������������� ����/� ����	����
1����������������		����������������������������
���/��"�
���������#��9����������������������������� �������������������
�������������� ����	�������������� ���
����������������������
��������	��������������	������ ���������������������������
��������� �����������/����
��������������
��������4�����#
(�������������������������
������	��������������"��������
��������������������1� ������������������.�������	������
������������������	��������������������������/����	�����
	��������#

(���������������������������������� ���������������������
������������������� ������������������������������	����������
��������
���
����������������������/�����������/���������
������������������'(������������������	����	����	#��(������
/������������������� ���������������������� ����������
���
���������������������������	��������������������������������
�����������������������/��������������������������������������
�������	�� �����������������/���/��������������
�����������
�������������������� ���#

(�����	�������/�/���������������������������	���������
���� ����������� ������������������ ���� ���� �������� �7�
�����	��/������	�����	���������������#�?������������������
	���������������������������������������������
�����������
��������������������
���
����������������������/��������	��

 �����������#��5�/�������������������/����������� ����
��������������� ���������������������������������������	��
 �����������������	���������
�����
B���� ������������ �
���� ��������������������������%���������������C����/�1
:���	
����


����������������	��������������������������
������������������������������������"���������	�����	���#

@�������������������	����������������������������	���
����������	�����������������������������/�����
�������/�
�� �7#�#������	�#��-��������/��������7#�#�
��� �����	���
������ ����������������������������/��/���������7#�#�/���
�������
���
�������������������������	�������� ��������
��������� ����������������� ���/�/��������������������
�����	����������1����������4����������������������������#

���!������-

(��������������������������/�����/���������������������
����������������������������������������	���������������
 ����������������������������������������������������������
������#��%���������/�����/������������������������������
����������������������������������
�����
�����1������������
����������������������������������������������#������������/�
������	��������/����������2���������� 3�9�
�����������	�
����������
�����������������������������������������������
��������
��������	���������������������������������#��9��
������ ������ �������� ���
�� �� ����� ����� � ����� �����/����
���������������/������������������������������������ �������

������!���	�����	����������������#

CORE* INFLATION IN CANADA
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Source: Haver Analytics
*All-items less Food and Energy
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