B+ CANADA

L'inflation totale diminue a 1,0 %... mais un sursaut surviendra
des le mois prochain

FAITS SAILLANTS

¢ L'indice total des prix a la consommation (IPC) a diminué de
0,1 % en juin.

¢ Les principales composantes ayant contribué a cette baisse
sont les vétements (-4,9 %), I'essence (-2,9 %) ainsi que I'achat
de véhicules automobiles (-1,0 %).

¢ Laplupart des autres composantes affichent une augmentation
des prix durant le mois. L’hébergement pour voyageurs ainsi
que le transport aérien se démarquent avec des hausses
respectives de 7,6 % et de 4,5 %.

¢ Letaux annuel d'inflation totale passe de 1,4 % a 1,0 %.

¢ Llindice de référence (IPCX), qui exclut huit des composantes
volatiles ainsi que I'effet des impdts indirects, a aussi reculé de
0,1 % durant le mois. Sa variation annuelle s’éléve maintenant
a 1,7 %, contre 1,8 % le mois précédent.

COMMENTAIRES

La réduction mensuelle des prix a la consommation observée
en juin est étonnante dans un contexte ou la plupart des
prévisionnistes s’attendaient a une hausse durant le mois.
La baisse des prix est toutefois loin d’étre généralisée. A
I’exception de I’habillement et des chaussures ainsi que des
transports, toutes les autres principales composantes de I’ IPC
ont augmenté en juin.

Du cété des vétements, tout porte a croire que les rabais
habituellement consentis a cette période de I’année ont été
beaucoup plus importants cette fois-ci. Or, la baisse de 4,9 %
des prix des vétements en juin a joué un role primordial dans
laréduction de I’IPC total. Sans cette composante, I’1PC total
aurait plutét augmenté d’environ 0,1 % durant le mois.

En ce qui concerne I’essence, la diminution des prix réperto-
riée en juin est conforme aux soubresauts des derniers mois.
Les relevés hebdomadaires a la pompe indiquent d’ailleurs
que la baisse des prix survenue en juin sera complétement
renversée en juillet.

Enfin, il ne faut pas se préoccuper du fait que le taux annuel
d’inflation totale soit descendu a seulement 1,0 %, ce qui
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L’inflation totale remontera significativement

acompter du mois prochain

Var. ann.en % Var. ann. en %

Indices des prix alaconsommation (IPC)

4,0 4,0
Prévisions —&+
35 1 3,5
3,0 1 3,0
25 1 25
2,0 1 F 2,0
15 oA 15
1,0 A 1.0
05 4 0,5
0,0 0,0
(0,5) (0,5
=—IPC total =e=IPCX
(1,0 (1,0

2008 2009 2010

Sources : Statistique Canada et Desjardins, Etudes économiques

correspond au seuil inférieur de la fourchette cible de la Ban-
que du Canada (entre 1 % et 3 %). Dés le mois prochain, des
modifications aux taxes de vente en Ontario, en Colombie-
Britannique ainsi qu’en Nouvelle-Ecosse entraineront un
important sursaut de I’IPC total. Ainsi, le taux annuel d’infla-
tion totale pourrait remonter a pres de 2 % lors de la publica-
tion des résultats de juillet. Dans ces circonstances, il sera
important au cours des prochains mois de se concentrer sur
I’évolution de I’inflation de référence, qui exclut non seule-
ment huit des éléments les plus volatils, mais aussi I’effet des
modifications aux taxes de vente.

Implications : L’inflation de référence est trés stable au pays
alors que la variation annuelle de I’IPCX se maintient entre
1,5 % et 2,0 % depuis le début de 2009. Or, tout porte a croire
que cette situation se poursuivra au cours des prochains
mois. Avec une inflation de référence qui demeure pres de la
cible médiane, les autorités monétaires voudront certaine-
ment réduire davantage le degré de détente monétaire au
pays. D’autres augmentations du taux cible des fonds a un
jour sont donc a prévoir dans les mois a venir.
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