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CANADIAN DOLLAR FUNDAMENTALS

Interest Rate Spreads – Business Cycle N

Inflation Differential N Fiscal Balances +

Current Account + Politics N

Legend: - is negative, + is positive, N is neutral for currency

TRADE-WEIGHTED CANADIAN DOLLAR*
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*Real broad effective exchange rate.  Last month plotted: January 
2005  Source: Global Insight, TD Economics
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PER CENT CHANGE VERSUS U.S. DOLLAR*

2003 2004

 Australian dollar 33.7  Korean won 15.2

 Brazilian real 22.3  Brazilian real 9.2

 Canadian dollar 22.3  Swiss franc 8.9

 Swedish krona 20.8  Swedish krona 8.7

 EU-12 euro 20.1  EU-12 euro 8.1

 Swiss franc 11.8  U.K. pound 7.7

 U.K. pound 10.9  Canadian dollar 7.1

 Japanese yen 10.8  Japanese yen 3.9

 Korean won -0.5  Australian dollar 3.5

 Mexican peso -7.3  Mexican peso 0.2

*Year-end to year-end; Source: Federal Reserve of New York

CANADIAN DOLLAR VS. TD GLOBAL MARKETS CURRENCIES

Exchange Rates Per cent change in Canadian dollar

2001 2002 2003 2004 2005f 2006f 2001 2002 2003 2004 2005f 2006f

 Dollar bloc:
    U.S. dollar USD/CAD 62.79 63.29 77.38 82.89 83.00 83.00 -5.8 0.8 22.3 7.1 0.1 0.0

    Australian dollar AUD/CAD 122.7 112.5 102.9 106.5 106.0 105.1 2.3 -8.3 -8.5 3.5 -0.5 -0.9

 Asia-Pacific:
    Chinese renminbi CNY/CAD 5.20 5.24 6.41 6.86 6.18 6.18 -5.8 0.8 22.3 7.1 -9.9 0.0

    Japanese yen JPY/CAD 82 75 83 85 78 71 7.9 -8.7 10.3 3.1 -8.7 -9.6

    Korean won KRW/CAD 825 751 923 858 780 734 -2.3 -9.0 22.9 -7.0 -9.1 -6.0

 Europe:
    EU-12 euro CAD/EUR 1.417 1.657 1.628 1.643 1.639 1.687 -0.7 -14.4 1.8 -0.9 0.3 -2.9

    U.K. pound CAD/GBP 2.316 2.543 2.306 2.319 2.341 2.343 -3.2 -8.9 10.3 -0.6 -0.9 -0.1

    Swiss franc CHF/CAD 1.042 0.876 0.958 0.941 0.940 0.925 8.8 -16.0 9.4 -1.7 -0.2 -1.6

    Swedish krona SEK/CAD 6.566 5.503 5.568 5.489 5.401 5.188 17.9 -16.2 1.2 -1.4 -1.6 -4.0

 Latin America:
    Mexican peso MXN/CAD 5.75 6.60 8.70 9.30 8.96 8.72 -10.4 14.8 31.8 6.9 -3.6 -2.8

    Brazilian real BRL/CAD 1.45 2.24 2.24 2.20 2.28 2.24 11.6 54.3 0.0 -1.9 3.9 -1.8

f: Forecast by TD Economics as at February 2005; All forecasts are for end of period;  Source: Federal Reserve of New York, TD Economics

Exchange Rate Quote



�����������	��
�����

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

*���������	�$��
�����#�� ������
�������������
�������
��������� ��	$�����������
�������������	����	�
��������$	� 
�	�$�
�����)���	�	�$�����
��������������
�����


��	�$��

����"��!����
��� 	���+�� ������
����������������
������
��#�������
�
�����"	�������	�������"��������	$��������
� 
�������
�	
�����:)�����	���
	�����	�
���������������
�� 
����� ���%�� ��
���� ���� $�
�����#�� ���
���� �
� ����� ����!�
���%����� 	�� �����
�����&����� �����


�����	�$� �	��� 	�
���	��
���
�����
	���&�����
��	�$������	���
����������*���
�������� ����$������
%� 	��$���	�$� ����
��� ��
�� �������� 
$��
��
���
�����#
�������	������� �������������#������
�� 
���
	��� �	%�� ���������	����
����������������
�� ���

���
����������������
�����

���$	�$������
��
��	������
���
	�
���	�$����
������������������
��������	����������%�
��#����$��
����
�� �	����	��
�� �
� ������	����
#������
��
�	���	�����)��������
� ����
�����+������>)��)�����
���
#������ ����������7)����� 
���?�� ���	����"���
��	
	����� 	� 

���	�$����	�����5���������������
���	�$���
���
��

��	�	��	
���
���������	����������!���	�	����
������
������	 

	�����
��	$��
��	�����
��	���
��	���
��������


�������	
	��

(�#������������������
����	���+��
�����
������
�� �	#���
*���
�$������,����*��	�	�����	
��������������������
�
�	$��������$����
���	�
������)8�9��	�����������
��������
#��
����
�$�������*����	�����������	���������
�$����	
���
,��$������	
�!�����������
'�
�	
����
�����������������$��
���	
	��&��
�����������	����������������������������	#���
� 
���	
�����	
����
�
��	��	�
��������	�	����������	�$������


��	����	
��
���������:8�7���+�
����&���
���	�����	���
#� 
�����
#���������+����
�����	����	�$�

�����
��	�$����	�
��
���
����
�������� ���������
�	�$�	������
��������


���
���	
	������	����
�����������������
����������������
�
��-����
�$�
������) �9�������	�$�
����������%���
�

� 
�	�����	#���	��	�$����	�������#���
���
���
��������*��	�$�	�
���� ���� ��� � ��� 
���� �����
	��	
�� 	�� ���� ��
��� ����� 
��	$�����$������
%����������
������ ��������
�����9
�

%���	%����

����#��	#������


���������	

�� �������		�
����
���������������

�����������������
�����������

U.S. DOLLAR

1.17

1.20

1.23

1.26

1.29

1.32

1.35

1.38

Feb-04 Apr-04 Jun-04 Aug-04 Oct-04 Dec-04 Feb-05

101

103

105

107

109

111

113

115

Source: Federal Reserve of New York, TD Economics

USD/EUR (inverted scale) JPY/USD

USD/EUR

JPY/USD

TRADE-WEIGHTED U.S. DOLLAR*

86

90

94

98

102

106

110

114

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Index: 2000 = 100

*Real broad effective exchange rate.  Last month plotted: January 
2005.  Source: Global Insight, TD Economics

U.S. DOLLAR FUNDAMENTALS

Interest Rate Spreads + Business Cycle +

Inflation Differential – Fiscal Balances –

Current Account – Politics N

Legend: - is negative, + is positive, N is neutral for currency
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CANADIAN DOLLAR OUTLOOK
Spot Price 2004 2005 2006

2/14/2005 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1F Q2F Q3F Q4F Q1F Q2F Q3F Q4F

  CAD per USD 1.234 1.310 1.341 1.265 1.206 1.250 1.235 1.220 1.205 1.205 1.205 1.205 1.205

  USD per CAD 0.810 0.763 0.746 0.791 0.829 0.800 0.810 0.820 0.830 0.830 0.830 0.830 0.830

  JPY per CAD 85 80 82 87 85 82 81 80 78 76 75 72 71

  CAD per EUR 1.602 1.610 1.633 1.571 1.643 1.625 1.630 1.634 1.639 1.651 1.663 1.675 1.687

  CAD per GBP 2.33 2.410 2.430 2.288 2.319 2.372 2.362 2.351 2.341 2.341 2.342 2.342 2.343

f: Forecast by TD Economics as at February 2005; All forecasts are for end of period;  Source: Federal Reserve of New York, TD Economics

U.S. DOLLAR OUTLOOK
Spot Price 2004 2005 2006

2/14/2005 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1F Q2F Q3F Q4F Q1F Q2F Q3F Q4F

  Trade-wtd. USD 110.1 113.4 115.8 113.9 108.1 109.7 108.6 107.4 103.4 102.9 102.3 101.5 101.0

  JPY per USD 104.9 104 109 110 103 103 100 97 94 92 90 87 85

  USD per EUR 1.298 1.229 1.218 1.242 1.362 1.300 1.320 1.340 1.360 1.370 1.380 1.390 1.400

  USD per GBP 1.892 1.840 1.813 1.809 1.922 1.898 1.913 1.928 1.943 1.943 1.944 1.944 1.944

f: Forecast by TD Economics as at February 2005; All forecasts are for end of period;  Source: Federal Reserve of New York, TD Economics


