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Women in Canada 
Two Decades 

of Change 

: Recent decades have witnessed 
dramatic changes in the roles 
women play in Canadian society. 
There have been considerable 
improvements in the social and 
economic situation or women in the 
last two decades, however, gaps continue to exist between many 
leading socio-economic indicators for women and men. No other 
publication chronicles the changing status of women more clearly 
than Wos,ei, in Canada! 

This 180-page portrait examines a wide range of topics in women's 
lives induding: 

housing W education 
income K criminal victimization 
family status C labour force 
health characteristics 

In addition, the report presents separate sections om 
• immigrant women It Aboriginal women 
• women in visible minorities II women with disabilities 

More than just facts! 
Worma in Canada offers the most in-depth, accurate information 
available on women today. With its easy-to-read format, and over 200 
charts and tables, you'll discover many essential facts about the 
changing status of women over the last two decades. 
Being aware of the roles, status and lifestyles of Canadian women is 
essential for planning and implementing appropriate social 
policies, for developing successful marketing strategies, or for 
simply gaining a better appreciation of how Canadian society has 
changed. 

I 

Jt,u cours des décennies récentes, 
les rOles que ;ouent les femmes dans 
a societe ont subi des 
bouleversements profonds. La 
situation sociale et économique des 
femmes s'est améliorée 

considérablement pendant les deux dernières décennies; cependant, il 
existe toujours un fossé entre les nombreux indicateurs sociaux et 
économiques qui s'appliquent aux hommes et aux femmes. Aucune 
autre publication ne retrace l'évolution des femmes aussi 
soigneusement que Lesfermi*es an Canada. 

Ce tout demier rapport de 180 pages traite des divers aspects de Ia vie 
des femmes, notamment 
* les caractérisriques 	 4 Ia sante 

de Ia population active 	 le logement 
le revenu 	 l'éducation 

fr Ia fanulle 	 La victjmjsation 

Dc plus, cc rapport coniporte des sections distinctes: 
sur les immigrarnes 	 W les femmes autochtones 

I les membres 	 ii les femmes ayant une 
de minorites visibles 	 incapacité. 

Les kits... of encore plus! 
Lesfeinu.es as Canada vous fournit l'informauon Ia plus détaillée et 
la plus exacte qui soit sot les fenunes d'aujourd'hui. Ouvrage de lecture 
facile, il contient plus de 200 tableaux et graphiques sur les points des 
de I'évolution des femmes au cours des deux dernieres décennies. 
Connaitre les roles, les situations et les modes de vie des femmes 
canadiennes constitue un élément essentiel pour ce qui est de Ia 
planification et Ia mise en oeuvre des politiques sociales opportunes, 
l'élaboration des strategies efflcaces de marketing, et Ia comprehension 
des transformations qui ont marqué Ia societe canadienne. 

Deux décennies 
de changements 
profonds 

Women in Canada (89-5030)CPE, issue * 95001) is available in 	: I.esfemmes au Canada (nurnéro au catalogue 89-5030)CPF, numéro 
Canada for $49 (plus PSI & GSD, US $59 in the United States, and 	de l'édition 95001) est disponible au coOt de 49 $ (IPS et TVP en sos) 
US$69 in other countries. 	 au Canada, 59$ US aux Etats-Unis et 69$ US clans les autres pays. 
To order, write to 
Statistics Canada, Operations and Integration Division, 
Circulation Management, Ottawa, Ontario K1A 0T6 
or contact the nearest Statistics Canada Regional Office listed 
in this publication. 
For faster service, fax your order to 
1-613-951-1584 or call toll free 1-800-267-6677 and 
use your VISA or MasterCard. 

Pour commander, veuillez écrlre a 
Statistique Canada, Division des operations et integration, Direction de 
Ia circulation, Ottawa (Ontario), K1A 0T6 
ou communiquer avec le Centre regional de consultation de Statistique 
Canada le plus prés (voir Ia liste figurant clans La presente publication). 
Pour un service plus rapide, commandez par télécopleur au 
1-613-951-1584 ou composez sans frais le 1-800-267-6677 et utilisez 
votre carte VISA ou MasterCard. 0 
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For more information on the CEO contact: 
Current Analysis Section, 
24-K Coats Building, 
Statistics Canada, 
Ottawa, Ontario 
K1A 0T6 
Telephone: (613) 951-3634 
FAX: (613) 951-5403 
Internet: ceo@statcan.ca  

How to Order publications 

This and other Statistics Canada publications may 
be purchased from local authorized agents and other 
community bookstores, through the local Statistics 
Canada offices, or by mail order to Statistics Canada, 
Operations and Integration, Circulation Management, 
120 Parkdale Avenue, Ottawa (Ontario) Canada, 
K1A 016. 

1(613) 951-7277 
Facsimile number 1(613) 951-1584 
National toll free order line 1-800-267-6677  

Pour do plus amples informations sur L'OEC, contactez: 
Section de 'analyse do conjoncture, 
24-K Edifice Coats, 
Statishque Canada, 
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K1A 016 
Téléphone: (613) 951-3627 
FAX: (613) 951-5403 
Internet: oec@statcan.ca  

Comment commander les publications 

On pout so procurer cette publication et los autres 
publications do Statistique Canada auprés des agents 
autonsés et des autres libraines locales, par 
l'entremise des bureaux locaux do Statistique Canada, 
ou on écnvant a Statistique Canada, Operations et 
integration, Direction do Is circulation, 120, avenue 
Parkdale, Ottawa (Ontario) Canada. K1A 016. 

1(613) 951-7277 
Numéro du télécopieur (613) 951-1584 
Commandes: 1-800-267-6677 (sans frais partout au 
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Note of appreciation 

Canada owes the success of its statistical system to a 
long-standing co-operation involving Statistics Canada, 
the citizens of Canada, its businesses, governments 
and other institutions. Accurate and timely statistical 
information could not be produced without their 
continued co-operation and goodwill. 

bus droits réservés. II est interdit de reproduire ou do 
transmettre Is contenu do Ia présente publication, sous 
quelque forme ou par quelque moyen quo ce soil, 
enregistremerit sur support magnétique, reproduction 
electronique, mécanique, photographique, ou autre, ou 
do l'emmagasiner dans un système do recouvrement, 
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concession des droits do licence, Division du marketing, 
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Note de reconnaissance 

Le succès dv système statistique du Canada repose 
sur un pailonariat bien dtabli entre Statistique Canada 
of Ia population, los entrepnses, los administrations 
canadiennes of los autres organismes. Sans cette 
collaboration et cotto boone vdonté, II serait impossible de 
produire des statistiques précises et actuelles. 



Des données sous plusieurs formes 

Statistique Canada diffuse les données sous formes diverses. 
Outre les publications, des totalisations habituelles at speciales 
sont offertes. Les données sont disponibles sur Internet, disque 
compact, disquette, imprimé dordinateur, microfiche at microfilm, 
at bande magnétique. Des cartes at d'autres documents de 
rétOrence géographiques sont disponibles pour certaines sortes 
de données. Laccés direct a des données agrégees est possible 
par le truchement de CANSIM, Ia base de données ordinolingue 
at 10 système d'extraction de Statistique Canada. 

Comment obtenir d'autres renseignements 

Toute demande de renseignements au sujet do Ia presente 
publication ou au sujet de statistiques ou de services connexes doit 
être adressOe a : Section de l'analyse de conjoncture, 24-K, Edifice 
Coats, Statistique Canada, Ottawa, Ontario, K1A 0T6 (téléphone: 
(613) 951-3627), FAX: (613)951-5403 ou a l'un des centres do 
consultation régionaux do Statistique Canada 

Data in many forms 

Statistics Canada disseminates data in a variety of forms. 
In addition to publications, both standard and special 
tabulations are offered. Data are available on the Internet, 
compact disc, diskette, computer printouts, microfiche and 
microfilm, and magnetic tape. Maps and other geographic 
reference materials are available for some types of data. 
Direct online access to aggregated information is possible 
through CANSIM, Statistics Canada's machine-readable 
database and retrieval system. 

How to obtain more information 

Inquiries about this publication and related statistics or 
services should be directed to: Current Analysis Section, 
24-K Coats Building, Statistics Canada, Ottawa, Ontario, 
K1A 0T6 (telephone: (613) 951-3634), FAX: (613)951-5403 
or to the Statistics Canada Regional Reference Centre in: 
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Ottawa (613) 951-8116 Calgary (403) 292-6717 Ottawa (613) 951-8116 Calgary (403) 292-6717 
Toronto (416) 973-6586 Vancouver (604) 666-3691 Toronto (416) 973-6586 Vancouver (604) 666-3691 
Winnipeg (204) 983-4020 Winnipeg (204) 983-4020 

You can also visit our World Wide Web site: Vous pouvez également visiter notre site sur le Web 
http://www.statcan.ca  http://www.statcan.ca  

Toll-free access is provided for all users who reside 
outside the local dialling area of any of the Regional 
Reference Centres. 
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National telecommunications 
device for the hearing 
impaired 	 1 800 363-7629 
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Ordering/Subscription information 

All prices exclude sales tax 

Catalogue no. 11-010-XPB, is published monthly in a paper 
version for $23.00 per issue or $227.00 for twelve issues 
in Canada. Outside Canada the cost is US$23.00 per issue 
and US$227.00 for twelve issues. 

Please send orders to Statistics Canada, Operations and 
Integration Division, Circulation Management, 120 Parkdale 
Avenue, Ottawa, Ontario, K1A 0T6 or by dialing (613) 
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Statistics Canada offices. 
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operations at de lintégration, Gestion de Ia circulation, 120, avenue 
Parkdale. Ottawa (Ontario) K1A 0T6 ou téléphonez au (613) 
951-7277 ou 1 800 700-1033, par télécopieur au (613) 951-1584 
ou 1 800 889-9734 ou via I'lnternet: order@statcan.ca . Pour 
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Canada auprès des agents autorisés, des librairies locales at des 
bureaux locaux de Statistique Canada. 

Normes de service au public 

Alin do maintenir Ia qualite du service au public. Statistique Canada 
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Data contained in the tables are as available on 
April 4, 1997. 

Data contained in this publication (unless 
otherwise specified) are seasonally adjusted. 
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thus do not add to the totals. As well, most figures 
are rounded. 

Data in this publication were retrieved from 
CANS lMt (Official Mark of Statistics Canada for its 
Canadian Socio-Economic Information Management 
System), and processed to create a photo-ready 
copy from which this publication was produced. 
CANSIM is the Statistics Canada computerized data 
bank; series published here (as well as other data) 
are available on computer printouts, tape, diskette or 
directly via terminal. 

The identification numbers at the start of each row 
of data refer to the CANSIM Identifier for the 
unadjusted orseasonally adjusted monthly or quar-
terly data in the column. 
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Current 
	

Conditions 
economic 
	 économiques 

conditions 	 actuelles 
Summary Table - Key Indicators 

	 Tableau sommaire- Indicateurs principaux 

Year and Employment. Unemploy- Composite Housing Consumer Real gross Retail Merchandise Merchandise 
month percent ment leading index, starts price index, domestic sales exports, imports, 

change rate percent (000s) percent product, volume, percent percent 
change change percent percent change change 

change. change 

Année et Emploi. Taux de Indicateur Mises en Indice des Produil Volume Exporiations Importations 
mois variation en chômage composite chantier de prix a Ia inlérieur des ventes de de 

powtentage avancé, logernents consommation. brut reel, au detail, marchandises, martitandises, 
variation en (000s) variation en variation en variation an variation en vanation an 
pourcentage pourcentage pourtentage pourcentage pourcentage pourcentage 

0980595 0980745 0100031 H 1259 P719520 137026 0657294 0399449 0397990 

1995 1.61 9.5 3.59 113,' 2.1 1.96 0.07 16.47 11.05. 
1996 1.26 9.7 3.56 124; 1.6 1.62' 0.68 5.67'' 3.37 

1995 	M 0.16 9.7 0.29 109 0.3 -0.59 -0.85 -2.18 -0.46 
A -0.01 9.5 0.00 114 0.4 0.04 -0.37 -0.82 -1.48 
M 0.05 9.6 -0.29 98 0.2 0.12 0.34 0.60 2.21 
J 0.22 9.5 -0.35 110 0.0 -0.02 0.73 0.12 .195 
J -0.07 9.7 -0.41 99 0.0 0.10 -0.14 -4.57 -2.23 
A 0.09 9.5 -0.23 107 0.0 0.25 0.82 9.04 2.89 
S 0.23 9.1 -0.06 108 0.3 0.05 -0.39 -0.72 -1.12 
0 0.11 9.3 0.17 106 0.0 -0.10 -1,07 -0.53 -0.25 
N -0.29 9.3 0.29 111 0.1 0.23 0.44 0.63 1.78 
0 0.35 9.5 0.29 117 0.1 -0.05 0.09 1.12 -0.17 

1996 J 0.39 9.6 0.46 103 0.0 0.42 0.73 0.04 0.56 
F 0.25 9.6 0.40 113 0.0 0.14 -0.02 0.59 277 
M -0.06 9.4 0.57 122 0.4 -0.26 -0.47 -1.01 -3.70 
A 0.34 9.5 0.57 107 0.3 0.42 -0.71 1.41 0.72 
M -0.19 9.4 0.57 130 0.3 0.10 -014 2.07 -1.23 
J -0.31 10.0 0.45 135 -0.1 0.09 0.37 -1.31 2.46 
J 0.17 9.9 0.45 127 -0.1 0.45 0.64 3.12 2.83 
A 0.56 9.5 0.45 128 0.2 0.27 -0.39 0.64 -1.47 
S -0.41 10.0 0.56 132 0.2 0.25 0.65 1.40 5.17 
0 0.31 10.0 0.66 117 0.4 0.46 0.90 -7.00 -3.37 
N 0.08 10.0 0.94 137 0.3 0.44 0.90 5.65 4.36 
0 0.24 9.7 0.93 135 0.2 -0.21 -0.14 -0.38 -2.68 

1997 ) J 0.04 9.7 1.03 145 0.1 0.61 1.61 3.08 7.21 
,/ F -0.14 9.7 1.01 159 0.1 

M 0.44 9.3 

Overview* 

Most of the major indicators of economic 
performance picked up, with total GDP rebounding in 
January from December's decline and employment in 
March posting its first solid increase of the year. Despite 
the monthly gains in output and jobs, it remains unclear 
for a number of reasons it the economy has turned the 
corner to reach a higher growth trajectory. The upturn 
followed two months of slow growth; furthermore, the 
latest month's gains were narrowly-based. 

We génerale* 

La plupart des grands indicateurs de Ia performance 
economique se sont red ressés;en effet, le PiBtotala réévolué 
en hausse en janvieraprès airfléchi en décembre etl'emploi 
a présenté en mars son premier gain solide de l'année. Malgré 
les hausses mensuelles de Ia production et de l'emploi, on ne 
peut affirmer pour plusieurs raisons que l'économie a 
véritabement atteint un régime superieur de croissance. Cette 
reprise a suivi deux mois de croissance lente et, doit-on ajouter, 
les gains du dernier mois étaient peu étendus. 

• Based on data available on April 4; all 
data references are in current dollars unless 
otherwise stated. 

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, April 1997 
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• Basée sur les données disponibles le 4 avril; 
toutes les données sont en dollars courants, sauf 
indication contraire. 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

For the first quarter as a whole employment was 
up 0.2%, comparable to the 0.4% quarterly average 
last year. Similarly, output in the latest three months 
was up a total of 0.9% or 0.6% excluding the effect of 
strikes on November's auto output, about the average 
in 1996. Moreover, the sources of growth remained 
narrowly-based. For example, a surge in auto exports 
accounted for much of the expansion in January's GDP; 
sustaining this performance will be difficult in light of a 
slip in US sales in February, even before interest rates 
rose in March. Even within exports, growth was 
confined to autos, as non-automotive exports continued 
to languish and fell below last September's levels. 
Similarly, a recovery in retail sales in this country largely 
reflected the return of shoppers in BC to stores, after 
being snowed in at year-end. 

The shallow underpinnings to growth were 
reflected in the leading indicators.The rate of increase 
recently has picked up slightly to about 1%, but this 
was largely due to an upturn in housing and financial 
markets as interest rates fell. Excluding these sectors, 
growth was steady at about 0.5%. The stock market, 
one of the pillars of growth recently, slumped sharply 
at the end of March. 

While the outlook for growth in some export and 
domestic markets may still be fragile, there is no 
mistaking the quickening pulse of demand in the 
corporate sector. Investment spending remains 
buoyant, most notably for imported machinery and 
equipment. As well, business demand for services, 
often a harbinger of plans for expansion, grew sharply 
for the fifth month in a row. The willingness of firms to 
loosen their purse strings finally spilled over into jobs 
in March. 

Labour markets—Central Canada leads 
recovery 

Employment bounced back by 0.4% in March, 
according to the labour force survey. However, after 
two months of little change to start the new year, this 
left employment in the first quarter up only 0.2%. The 
monthly increase was driven by firms in the private 
sector for the first time this year. The ranks of the self-
employed continued to grow, while the public sector 
contracted again. Job gains were evenly split between 
full-time and part-time positions. With the labour force 
essentially unchanged, the increase in jobs was 
reflected in a drop in the unemployment rate from 9.7% 
to 9.3%, the same as last March. 

Growth was narrowly-based, viewed from either 
an industry or a regional perspective. By industry, 
employment gains were confined to manufacturing, 
wholesale trade, and business and personal services. 
Primary industries continued to shrink, as prices for 
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Pour l'ensemble du premier trimestre, I'emploi s'est accru 
de 0,2 %, une hausse comparable a Ia moyenne trimestrielle 
de 0,4 % enregistree l'an dernier. De même, Ia production a 
augmenté de 0,9 % au total les trois derniers mois ou de 0,6% 
sans l'effet des grèves sur Ia production automobile en 
novembre, soit approximativement Ia moyenne de 1996. 
Précisons que Ia croissance est restée peu étalée. Ainsi, 
l'essor des exportations automobiles explique le gras de 
l'expansion du PIB en janvier. II sera difficile de soutenir le 
rythme, a en juger par le dérapage des ventes aux Etats-Unis 
en février, même avant Ia majoration des taux d'intérêt en 
mars. Méme dans le cas des exportations, Ia croissance s'est 
Iimitée au secteur de l'automobile, le reste des exportations 
languissant toujours et tombant au-dessous des niveaux de 
septembre dernier. Dans le même ordre d'idées, Ia reprise 
des ventes au detail au Canada est largement a mettre au 
compte du retour dans les magasins des consommateurs de 
Colombie-Britannique après les neiges abondantes de fin 
d'année. 

Les indicateurs avancés montrent les maigres bases de 
Ia croissance. Le taux de croissance a monte un peu 
récemment a 1 % environ, mais en grande partie a cause du 
redressement du marché de l'habitation et des marches 
financiers a Ia suite de Ia baisse des taux d'intOrèt. En dehors 
de ces secteurs, Ia croissance a été régulière a environ 
0,5 %. A Ia fin de mars, les bourses, un des piliers de cette 
croissance récemment, ont marqué un net recul. 

Les perspectives d'avenir sont peut-être encore fragiles 
pour Ia croissance de certains marches extérieurs et intérieurs, 
mais on ne peut douter que Ia demande s'accélère dans le 
secteur des entreprises. Les dépenses d'investissement 
demeurent vigoureuses, surtout dans le cas des machines et 
du materiel importés. De méme, on a constaté une forte 
hausse mensuelle - Ia cinquième de suite - de Ia demande de 
services de Ia part des entreprises, ce qui constitue souvent 
un signe annonciateur des projets d'expansion des 
entrepreneurs. La volonté des entreprises douvrir leur bourse 
a finalement eu un impact sur l'emploi en mars. 

Marché du travail—Ies provinces centrales mènent 
le mouvement de reprise 

Selon l'Enquete sur Ia population active, I'emploi s'est 
redressé de 0,4 % en mars. Toutefois, comme il n'avait guère 
vane les deux premiers mois de l'année, il n'a progresse que 
de 0,2 % dans 'ensemble du premier trimestre. La hausse 
mensuelle est attribuable aux entreprises privées pour Ia 
premiere fois cette année. Le nombre de travailleurs 
autonomes s'est encore accru et le nombre de fonctionnaires 
a de nouveau décru. Les emplois a plein temps ont autant 
augmente que les emplois a temps partiel. Comme la 
population active est demeurée essentiellement inchangee, 
l'augmentation de l'emploi s'est traduite par un recul du taux 
de chOmage (de 9,7 % a 9,3 %) comme en mars dernier. 

La croissance était peu étalée sur les regions ou les 
industries. Selon les industries, Ia progression s'est limitée a 
Ia fabrication, au commerce de gros et aux services 
commerciaux et personnels. Lindustrie primaire a encore 
rétréci, carIes prix des ressources naturelles se sont affaissés 
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resources sagged, while 
employment in agriculture 
returned to more normal levels 
following an exceptional fall 
harvest. Construction suffered a 
setback after leading the way in 
recent months, and retail trade 
continued to flounder. 

Regionally, growth was 
limited to Central Canada, where 
manufacturing activity is 
concentrated. Employment in 
both Ontario and Quebec grew 
almost 1%, snapping out of a 
lethargic start to the year and 
reducing unemployment in both 
provinces. Conversely, three of 
the four Western provinces 
(Alberta was the exception) 
suffered setbacks, after leading 
growth through most of last year. It is noteworthy that 
Alberta's unemployment rate tumbled to 6.2%, 
matching Saskatchewan for the lowest rate in the 
country. Meanwhile, employment continued to weaken 
in the Atlantic region. 

Leading index—housing, finance lead 
growth 

The leading indicator was up by 1.0%  in February, 
the same as its revised growth rate for January and 
slightly better than the gains posted late in 1996. This 
gradual improvement was driven by housing and 
financial markets, the components of demand most 
sensitive to interest rates but also those with the longest 
lead times. The gain in capital spending was 
accompanied by a sizeable increase in construction 
employment, in sharp contrast to the slack in other 
industries, notably retail trade where sales were 
sluggish at the turn of the year. 

Housing continued to spearhead the gains in 
household demand. Single-family housing starts 
jumped 29% to hit a 7-year high of 88,000 units (at 
annual rates), after vacancy rates dipped at the turn of 
the year. This augurs well for a further strengthening of 
new construction in the spring. Furniture and appliance 
sales picked up in tandem with housing, as it generally 
has since last summer. 

Manufacturers rebuilt their inventories, which 
lowered the ratio of shipments to stocks from 1.68 to 
1.67. To meet their growing manpower needs, firms 
continued to stretch the workweek, recouping most of 
the losses recorded over the last two years, partly 
because firms remain cautious about hiring. At the 
same time, the capital goods sector led a levelling off 
in new orders for durable goods. Firms plan to raise 
investment in plant and equipment by 7% this year, its 
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et, en agriculture, iemploi est 
revenu a des niveaux plus 
normaux après une exception-
nelle récolte automnale. La 
construction a reculé aprés avoir 
dominé ces derniers mois et le 
commerce de detail a continue a 
s'enfoncer. 

Selon les regions, Ia crois-
sance s'est limitée aux provinces 
centrales oU l'activité manufac-
turière se trouve concentrée. Tant 
en Ontario qu'au Québec, 
l'emploi s'est accru de presque 
1 %, se remettant d'un debut 
d'année léthargique et abaissant 
le taux de chOmage dans l'une et 
l'autre de ces provinces. A 
l'opposé, trois des quatre 
provinces de l'Ouest ont reculé 

apres avoir mené le mouvement ascendant pendant le gros 
de Ia dernière anriée (l'Alberta a fait bande apart). II convient 
de noter que le chomage y a degringolé a 6,2 %, egalant le 
taux de chomage le plus bas du pays, celui de Ia 
Saskatchewan. Dans Ia region de l'Atlantique, l'emploi a 
continue a saffaiblir. 

Indice avancé—croissance menée par le logement 
et les composantes financières 

Lindicateur avancé progresse en févner au méme taux 
révisé de 1,0% enregistré en janvier, taux légérement au-
dessus de ceux enregistrés a Ia fin de 1996. Cette amelioration 
graduelle est dominée par le logement et les marches 
financiers, les composantes de Ia demande les plus sensibles 
a Ia baisse des taux d'intérêt niais aussi celles qui ont les 
avances les plus longues. Le gain des dépenses en capital 
était accompagné d'une augmentation sensible de l'emploi 
darts Ia construction, qui fait contraste avec l'inertie enregistrée 
dans les autres industries, notamment dans le commerce de 
detail oü les ventes étaient ternes au tournant de l'année. 

Le logement continue d'être l'élément le plus brillant de Ia 
demande des menages. Après Ia baisse marquee des taux 
d'inoccupation au tournant de l'année, les mises en chantier 
d'unités simples ont bondi de 29% en février pour atleindre a 
88 milliers d'unités, leur niveau le plus élevé en sept ans. Ceci 
fait bien augurer pour Ia sante de Ia construction neuve ce 
printemps. Les ventes de meubles et d'arlicles ménagers ont 
continue de se raffermir de concert avec le logement comme 
elles l'ont fait generalement depuis l'été dernier. 

Les fabricants regarnissent leurs stocks, ce qui a fail 
baisser de 0,1 le rapport des livraisons aux stocks. Pour 
répondre It leurs besoins accrus de main d'oeuvre, les 
entreprises ont rècupéré pratiquement toutes les pertes de Ia 
durée hebdomadaire du travail enregistrées depuis deux arts 
en partie parce qu'elles demeurent prudentes face a 
l'embauche. En même temps, les biens d'investissement 
mettent fin a deux mois de baisse des nouvelles commandes 
de biens durables. Les entreprises planifient accroItre de 7% 
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largest increase since 1994. Higher demand by firms 
led to the first increase in employment in business 
services in five months. 

For the US leading indicator, the sources of growth 
shifted from financial markets last month to labour and 
consumer demand. The overall index rose 0.1%, about 
the same as last month. This is encouraging for a 
rebound of our exports, after a drop in the fourth quarter. 

Output—auto makers lead rebound from 
December's drop 

Real gross domestic product responded to the 
upsurge in both export and domestic demand by 
expanding 0.6% in January. While a solid performance, 
the increase only matches the monthly gains posted 
last year in January, April, July, and October (excluding 
the auto strike).This observation, together with the 0.2% 
loss in December, suggests caution in interpreting 
January's performance as a turning point toward a 
higher plane of growth. 

Manufacturers dominated, contributing nearly two-
thirds of the overall increase. This may prove to be an 
ephemeral source of growth, however, because 
manufacturers have not put together back-to-back 
increases since last June. The auto industry led the 
way, directly accounting for slightly over half the hike in 
factory output. This does not take into account the 
spinoff effects on related industries such as rubber, 
steel and metal stamping, all of which posted sizeable 
gains, too. 

Elsewhere in manufacturing, output often went 
against the grain of demand, implying large changes 
in inventory to absorb the difference. Most striking were 
the large increases in output of wood and pulp and 
paper, despite sharply lower exports. Similarly, 
production of clothing far outstripped consumer 
demand.Yet, the story was reversed in the capital goods 
sector, where the surge in demand for imported goods 
did not spill over to domestic producers. This divergence 
may be reconciled in part because export demand is 
slack for these goods; exports are playing an increasing 
role in output as product lines become more 
specialised. 

GDP fell again in the natural resource and 
construction industries. Primary industries retreated the 
most in the face of continuing weakness in commodity 
prices. Metal mining, forestry and farming fall into this 
category.The energy sector also contracted, as export 
demand plunged even before prices cracked in 
February. Construction activity was pulled down by 
renewed cuts in the non-residential sector, which 
outweighed the continued recovery in new house-
building. 
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leurs dépenses d'investissement cette année, Ia plus forte 
progression depuis 1994 et Ia hausse se fait sentir sur Ia 
demande de services commerciaux qui enregistre une 
premiere hausse en cinq mois. 

Les sources de croissance de l'indice avancé des Etats-
Unis se déplacent des marches financiers vers la demande 
de travail et Ia consommation des ménages. Lindice s'accroIt 
au méme taux que le mois dernier (0,1%). Ceci est 
encourageant pour un rebondissement de nos exportations 
apres Ia baisse au quatrieme trimestre de 1996. 

Production—les constructeurs automobiles 
dominent Ia reprise qui suit le recul de décembre 

En valeur réelle, le produit intérieur brut a réagi au 
redressement de Ia demande sur le marché tant extérieur 
qu'intérieur en progressant de 0,6 % en janvier. Bien que 
solide, ce gain ne fait que rejoindre les hausses mensuelles 
relevées l'an dernier en janvier, avril, juillet et octobre (sans Ia 
gréve dans le secteurde l'automobile). Si ontientaussi compte 
de Ia baisse de 0,2 % de décembre, il faut sans doute se 
garder d'interpréter Ia performance de janvier comme le point 
de passage a un régime supérleur de croissance. 

Les fabricants ont dominé le tableau, étant a l'origine de 
près des deux tiers de l'augmentation totale. Ce pourrait 
cependant être une source éphémère de croissance, puisque 
ces mêmes fabricants n'ont pas su presenter depuis juin 
dernierdeux mois consécutifs de relévement de Ia production. 
L'industrie automobile a mené le mouvement et est directement 
responsable d'un peu plus de Ia moitié du bond de Ia production 
manufacturière. Nous ne tenons pas compte ici des retombées 
sur des industries annexes comme celles du caoutchouc, de 
l'acier et de l'emboutissage des métaux, qui toutes ont aussi 
connu des hausses appréciables. 

Ailleurs dans le secteur de Ia fabrication, Ia production 
était souvent au rebours de Ia demande, d'oü d'importantes 
variations des stocks qui comblaient Ia difference. Le plus 
frappant, ce sont les fortes hausses de production dans les 
secteurs du bois et des pates et papiers malgré des 
exportations en net recul. Mentionnons également l'industrie 
du vétement ou Ia production a largement distance Ia demande 
de consommation. Le contraire s'est produit dans le secteur 
des biens d'équipement oü Ia demande de biens d'importation 
n'a pas encore eu d'effet sur les producteurs intérieurs. Cet 
écart pourrait se résoudre en partie du fait que Ia demande a 
l'exportation est peu ferme pour de telles marchandises; les 
exportations tiennent une place croissante dans Ia production 
depuis que les gammes de produits se sont spécialisées 
davantage. 

Le PIB a encore diminué dans lindustrie primaire et Ia 
construction. Le secteur primaire a le plus reculé en raison 
de Ia faiblesse persistante des cours des produits de base. 
Les mines metalliques, les foréts et l'agriculture sont a ranger 
dans cette catégorie. Le secteur de l'energie s'est egalement 
contracté et Ia demande a chute a l'exportation même avant 
que les prix ne craquent en février. Dans Ia construction, 
l'activité s'est ressentie de nouvelles reductions dans le secteur 
non résidentiel qui l'ont emporté sur le redressement qui se 
poursuit dans Ia construction neuve du secteur résidentiel. 

LOBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, avril 1997 
Statistique Canada - nO 11-01O-XPB au catalogue 



Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

The upsurge of business demand for services and 
the investment that began late last year continued into 
early 1997. Business services posted their fifth straight 
solid increase, notably for professional services (such 
as lawyers, accountants and architects). Such spending 
is consistent with January's sizeable gain in imports of 
machinery and equipment, and it augurs well for a 
further strengthening of business investment after 
accelerating in the second half of 1996. Elsewhere in 
services, growth was concentrated among the "usual 
suspects", such as communications and wholesale 
trade, which dominated the economy last year (see 
this month's feature article). Consumer spending still 
remained uneven, as a rebound in retail sales did not 
extend to either real estate or services. And all levels 
of government continued to tighten their belts. 

The volume of retail sales 
jumped by 1.6% to start the new 
year, its best monthly increase in 
more than two years. Virtually all 
of the increase was concentrated 
in British Columbia, where 
consumers spent 10% more after 
a 5% drop during severe winter 
storms in December. Taken 
together, however, sales in BC 
in December and January on 
average only equalled November's 
level. Canada's overall retail sales 
averaged growth of 0.8% in the 
last two months compares 
favourably with the gains posted 
in October and November. 

La montée de Ia demande de services et 
d'investissements de Ia part des entreprises, qui s'était 
amorcée vers Ia fin de Ia dernière année, a continue en 1997. 
Les services aux entreprises ont présenté leur cinquième gain 
solide de suite, notamment dans les services professionnels 
(avocats, comptables, architectes, etc.). Ces dépenses 
s'accordent avec Ia progression appreciable en janvier des 
importations de machines et de materiel, et on peut fort bien 
prévoir une nouvelle augmentation après l'accélération des 
investissements des entreprises au second semestre de 1996. 
Ailleurs dans les services, Ia croissance est concentrée là oü 
elle se produit d'habitude, c'est-à-dire dans les 
communications et le commerce de gros qui ont dominé Ia 
progression de l'économie Ian dernier (voir l'étude spéciale 
de ce mois). Les dépenses de consommation sont toujours 
inegales alors que Ia reprise des ventes au detail ne s'est 
étendue ni au secteur immobilier ni aux services. Et les 
administrations publiques a tous les niveaux ont continue a 
se serrer Ia ceinture. 

Demande des ménages—en Colombie-
Britannique, les consommateurs regarn issent 
leurs armoires 

Lannée a bien commence pour les dépenses des 
ménages en produits, et Ce, grace aux consommateurs de 
Colombie-Britannique qui ne sont plus paralysés par les 
tempètes de neige de Ia fin de 1996. Les mises en chantier 
étaient en plein essor en janvier et février, réagissant a Ia 
montée des ventes d'habitations l'an dernier. Toutefois, on 
relevait des indices d'atténuation de l'effet stimulateur de Ia 
baisse des taux d'intérêt, peut-être a cause des apprehensions 
que suscite Ia faiblesse du marché du travail. La vente de 
maisons existantes a ralenti au debut de 1997 et Ia demande 
de biens durables chers était a Ia traine dans le secteur de Ia 
vente au detail en janvier. 

En debut dan née, les ventes 
au detail ont bondi de 1,6 % en 
volume, leur rneilleur gain 
mensuel en plus de deux ans. 
Toute cette progression était pour 
ainsi dire concentrée en 
Colombie-Britannique oü les 
consomrnateurs ont dépensé 
10% de plus après avoir 
dépensé 5 % de moms pendant 
les grandes tempêtes hivernales 
de décembre. Ensemble, les 
ventes moyennes en décernbre 
et en janvier dans cette province 
egalaient seulement leur valeur 
de novembre. Laugmentation 
moyenne de 0,8 % des ventes au 
detail dans l'ensemble du 
Canada les deux derniers mois 
se compare favorablement aux 

hausses d'octobre et de novembre. 

Household demand—consumers in BC 
restock pantry shelves 

Household spending on products began the year 
on a good note, boosted by consumers in British 
Columbia digging out from storms late in 1996. Housing 
starts powered ahead in January and February, 
responding to the surge in house sales last year. 
However, there were some signs that the stimulus of 
low interest rates was waning, perhaps due to concerns 
about the sluggish labour market. Existing home sales 
slowed early in 1997, while demand for big-ticket 
durable goods lagged behind the rest of retail sales in 
January. 
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Consumption of non-durable goods soared almost 
3% in January, a rare instance where this normally 
staid category (dominated by food) takes the lead. 
Presumably, this reflects BC households restocking 
their pantries after the storms. Meanwhile, semi-durable 
goods snapped out of a two-month slump, helped by 
clothing discounts. Durable goods were little changed 
for the second month in a row, despite low interest rates. 
New vehicle sales retreated below November and 
December levels, to account for most of the weakness, 
before rallying in February (according to preliminary 
data). Spending on other durable goods, notably 
furniture and appliances, remained strong, as house 
sales continued to heat up. 

Merchandise trade—imports surge ahead of 
export growth 

Both export and import demand rebounded in 
January. However, the implication of the hike in imports 
for domestic demand was much more impressive. All 
the major sectors of the economy participated, ranging 
from investment to consumer goods to automotive, 
industrial and energy products. Meanwhile, the upturn 
in exports appeared fragile, relying almost exclusively 
on the automotive sector, where sales in the US slowed 
in February. Natural resource products were particularly 
hard hit by weak demand for grain and forestry 
products. 

En janvier, Ia consommation de biens non durables a bondi 
de presque 3 %. C'est un des rares cas oü cette catégorie 
normalement discrete (ou dominent les aliments) ait mené le 
mouvement. La raison en est sans doute que les ménages 
de Colombie-Britannique ont regarni leurs armoires aprés les 
tempétes de neige. Pendant ce temps, les biens semi-durables 
sortaient d'un marasme de deux mois, mouvement favorisé 
par les prix réduits pratiques sur les vêtements. Dans le cas 
des biens durables, Ia demande n'a guere change un 
deuxième mois de suite, malgré Ia baisse des taux d'intérêt. 
La vente de véhicules neufs est tombée sous les niveaux de 
novembre et de décembre - expliquant en majeure partie Ia 
faiblesse constatée - avant de se redresser en février (d'après 
les données provisoires). Les dépenses en d'autres biens 
durables, et notamment en meubles et en appareils 
électromenagers, sont demeurées fermes, Ia vente de 
maisons s'avivant encore. 

Les mises en chantier ont nettement progressé les deux 
premiers mois de 1997 après un bref arrét de Ia reprise au 
quatrième trimestre de 1996. En février, elles ont bondi de 
10 % pour atteindre un niveau annuel de 159 100 logements, 
dépassant le bond de 8 % de janvier. Encore plus 
impressionnante a été Ia montée en flèche de 29 % de Ia 
construction neuve dans le secteur des logements unifamiliaux. 
Cetle progression de près du tiers a porte cet élément a son 
plus haut niveau depuis avril 1990. 

L'intérêt des consommateurs pour l'achat d'habitations 
vane selon les marches. Dans celui des maisons existantes, 
l'attrait des faibles taux d'intérêt semble s'émousser. La 
diminution des ventes les deux premiers mois de l'année a 
abaissé au niveau approximatif de 20 % les taux 
d'accroissement d'une année a l'autre. On est bien loin des 
pas de geant de plus de 50 % des derniers mois de 1996. 
Ajoutons que les prix ont fléchi. A l'opposé, les acheteurs 
d'habitations neuves pressent le pas, et les ventes ont pris 
leur meilleur rythme depuis 1994. Comme Ia progression des 
ventes a distance les taux d'achèvement en construction 
neuve, les taux d'inoccupation ont continue a degringoler. Un 
autre signe de 'amelioration du marché de l'habitation neuve 
est un nouveau relèvement modeste des prix, surtout sur un 
marché de Calgary en plein essor. 

Commerce de marchandises—les importations 
devancent les exportations pour Ia croissance 

La demande s'est redressée en janvier tant a l'exportation 
qu'a l'importation, mais les consequences de Ia hausse des 
importations sur Ia demande intérieure impressionnent 
beaucoup plus. bus les principaux secteurs de l'économie 
ont été associés a ce mouvement, qu'il s'agisse 
d'investissements, de biens de consommation ou de produits 
automobiles, industriels ou énergétiques. En revanche, le 
redressement a l'exportation paralt fragile, puisqu'il repose 
presque exclusivement sur le secteur de l'automobile oü les 
ventes ont ralenti en février aux Etats-Unis. Les produits 
primaires ont été particulièrement heurtés par Ia faiblesse de 
Ia demande de produits céréaliers et forestiers. 

Housing starts advanced at a brisk pace in the 
first two months of 1997, after the rally stalled briefly in 
the fourth quarter of 1996. Starts in February jumped 
10% to an annual rate of 159,100 units, surpassing 
January's jump. Even more impressive was a 29% 
surge in new construction of single-family dwellings, 
which soared by nearly one-third to their best level since 
April 1990. 

Consumer interest in buying homes has split 
according to the market. For existing homes, the lure 
of low interest rates appears to be fading. Falling sales 
in the first two months of the year lowered year-over-
year rates of increase to about 20%, far below the torrid 
gains of over 50% late in 1996; as well, prices have 
softened. Conversely, buyers of new homes are 
entering the housing market at a faster clip, with sales 
accelerating to their best pace since 1994. With sales 
growth outstripping housing completions, the vacancy 
rate continued to tumble. Another sign of an improving 
market for new homes was another small upturn in 
prices, especially in the booming Calgary market. 
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Exports rebounded by 3% in January after a slight 
dip in December capped a weak fourth quarter. 
However, the increase was narrowly based in 
automotive shipments to the US. Non-automotive 
shipments continued on their downward trend, standing 
1.1% below their level of last September. 

Auto shipments jumped by almost one-quarter, 
exceeding the best monthly totals posted last year. 
Exports of passenger cars were particularly strong, 
as sales in the US picked up sharply in December and 
January. Sustaining these levels may prove difficult, 
since sales retreated in February even before interest 
rates rose. Elsewhere, industrial goods were the only 
other component to post an increase: part of the gain 
originated in metals such as copper and nickel, but 
much of it originated in the volatile precious metals 
category. 

Most major categories of natural resources posted 
export declines of about 5%. For forestry and 
agricultural products, this represents a spillover of the 
weakness that became evident last quarter. Grain 
shipments have plunged more than 30% in the last 
two months, as prices have retreated sharply from 1996 
highs and as last year's crop has made its way 
overseas. Forestry products were hampered by further 
losses for pulp and paper, which hit their lowest level 
since November 1994. Meanwhile, lumber exports were 
still hampered more by the slowing of house-building 
south of the border than by quarterly quotas. The 
reversal for energy products mostly reflects a return to 
still-high levels of demand after a cold snap in 
December sent demand to extraordinary levels. 
Elsewhere, machinery and equipment fell slightly, 
largely due to the volatile aircraft component. 
Telecommunications equipment rose again to set a new 
record, while exports from the beleaguered computer 
sector firmed for the second straight month after steady 
losses through most of 1996. 

En janvier, Ies exportations se sont redressées de 3 % 
après un léger fléchissement en décembre qui couronnait un 
faible quatrième trimestre. Toutefois, l'augmentation s'est 
limitée aux livraisons de produits automobiles aux Etats-Unis. 
Les autres livraisons ont continue a évolueren baisse, cédant 
1,1 % a leur valeur de septembre dernier. 

Les livraisons automobiles ont bondi presque du quart, 
prolongeant les meilleures hausses mensuelles de l'an dernier. 
Lexportation de voitures de tourisme a été particulièrement 
ferme et les ventes aux Etats-Unis ont largement repris en 
décembre et en janvier. II pourrait se révéler difficile de soutenir 
le rythme, car les ventes ont reculé en février mème avant Ia 
majoration des taux d'intérêt. Les biens industriels ont été Ia 
seule autre composante a presenter un gain. La progression 
vient en partie de métaux comme le cuivre et le nickel, mais 
le gros a pour origine Ia catégorie instable des métaux 
précieux. 

La plupart des grandes categories de ressources 
naturelles ont fléchi a l'exportation d'environ 5 %. Dans le 
cas des produits forestiers et agricoles, c'est Ia continuation 
de Ia faiblesse qui est devenue évidente au dernier trimestre. 
Les deux derniers mois, les livraisons céréalières ont chute 
de plus de 30 %, les prix étant considérablement retombés 
de leurs sommets de 1996 et la récolte de l'an dernier ayant 
été écoulée a l'étranger. Les produits forestiers ont essuye 
de nouvelles pertes dans les pates et papiers qui ont atteint 
leur plus bas niveau depuis novembre 1994. Pendant ce 
temps, les exportations de bois d'oeuvre étaient toujours 
entravées plus par le ralentissement de la construction 
d'habitations chez notre voisin du sud que par les quotas 
trimestriels. Dans le cas des produits énergétiques, le 
renversement est surtout un retour a des niveaux encore 
élevés de a demande après Ia vague de froid qui, en 
décembre, a propulsé celle-ci a des niveaux extraordinaires. 
Ailleurs, les machines et le materiel ont légèrement fléchi, en 
grande partie a cause du secteur instable des aéronefs. Le 
materiel de télécommunication a encore progressé pour 
atteindre un nouveau sommet, alors que les exportations en 
provenance du secteur mal en point des produits informatiques 

i i 	rlai vig?rnn 

In contrast to exports, the 7% 
upsurge in import demand was 
as broad as it was swift. Of 
course, auto parts led the way, 
fuelled by the needs of the sharply 
accelerating rhythm of assem-
blies in Canada. But imports of 
non-automotive consumer goods 
also rose in tandem with retail 
sales. Business investment in 
machinery and equipment started 
the year strongly, as promised in 
the survey of investment 
intentions. A 20% jump in 
industrial machinery seems 
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mois de suite après de cons-
tantes pertes pendant le plus clair 
de 1996. 

Contrairement a ce qui s'est 
passé a l'exportation, Ia montée 
(7 %) de la demande a été et 
large et rapide a l'importation. 
Bien sür, les pièces automobiles 
ont dominé en raison des besoins 
des usines d'assemblage qui 
pressent sing ulièrement le pas au 
Canada. Toutefois, l'importation 
de biens de consommation hors 
secteur de lautomobile a 
egalement progressé de pair 
avec Ies ventes au detail. Les 
investissements des entreprises 
en machines et en materiel ont 
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exaggerated, however, as do the losses in aircraft. A 
better reading of the underlying trend is probably 
supplied by communications and office machinery and 
equipment, up about 5% in total.The surge of January's 
industrial production in Canada was also reflected in 
our increased need for imported industrial goods and 
energy. 

Prices—lower oil prices signal more relief 
soon 

Consumer inflation remained tame in February, 
despite seasonal increases in a number of components. 
Continued low inflation will be encouraged by falling 
commodity prices, especially for oil that is gradually 
working its way through to consumers. Lower sales 
taxes announced in some provincial budgets will also 
help lower living costs. 

The seasonally unadjusted consumer price index 
edged up 0.1% between January and February, leaving 
the annual rate of inflation steady at 2.2% for the third 
month in a row. The monthly increase in the CPI was 
dominated by higher gasoline and clothing prices, 
neither of which is likely to be recurring. For gasoline, 
the recent retreat in oil prices had already begun to 
work its way through to refiners in February, while the 
boost for clothing reflected a seasonal return to normal 
price levels after discounts in January.There were also 
seasonal increases in the cost of food and travel down 
south; however, none of these were unusually large, 
which kept the year-over-year rate stable. Mortgage 
rates and the prices of big-ticket durable goods 
continued to save consumers money. The cost of shelter 
fell again because of falling mortgage rates, while 
running a home was made cheaper by lower phone 
rates and by falling prices for paper products. Durable 
goods were restrained by slightly lower prices for cars, 
appliances and some household electronics. 

Industrial prices levelled off in February, after a 
slight dip at the start of the new year. Whereas January's 
drop originated largely in a rising exchange rate, most 
of the downward pressure in February came from falling 
oil prices, as the recent slide in crude oil costs began 
to work its way through to refiners. Gasoline prices had 
been on an upward course over the previous six 
months. Pulp and paper prices also continued to sag 
under the weight of rising output and falling exports. 
Offsetting these decreases was a rally in the prices of 
most metals, although prices still remain at relatively 
low levels after retreating most of last year. 
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entamé l'année en force comme le laissaient prévoir les 
résultats de l'enquete sur les intentions d'investissement. Le 
bond de 20 % observe pour Ia machinerie industrielle paraTt 
néanmoins excessif, tout comme les pertes subies dans Ie 
secteur des aéronefs. La tendance de fond se voit 
probablement mieux dans les secteurs des communications 
et des maChines et materiel de bureau (hausse d'environ 5 % 
dans l'ensemble). Lessor de Ia production industrielle au 
Canada en janvier s'est aussi traduit par un accroissement 
des besoins de biens industriels et d'énergie a 'importation. 

Prix—la baisse des cours pétroliers annonce pour 
bientôt un nouveau relãchement des prix 

Linflation des prix a Ia consommation est demeurée 
modeste en février malgré les hausses saisonnières dun 
certain nombre de composantes. La diminution des cours 
des produits de base, et surtout celle des cours pétroliers qui 
se répercute progressivement sur les consommateurs, 
contribuera a garder l'inflation a de bas niveaux. Les baisses 
de taxe de vente annoncées dans certains budgets provinciaux 
aideront egalement a diminuer le coüt de Ia vie. 

De janvier a févner, I'indice non désaisonnalisé des prix a 
Ia consommation a legerement monte de 0,1 %, laissant le 
taux annuel d'inflation a 2,2 % un troisième mois de suite. 
Laugmentation mensuelle de l'IPC a été dominée par Ia 
majoration des prix de 'essence et des vêtements, laquelle 
ne se reproduira probablement pas dans ces deux cas. En 
ce qui concerne I'essence, le recent repli des cours pétroliers 
avait déjà commence a se répercuter au niveau du raffinage 
en février. En ce qui a trait aux vêtements, Ia hausse 
représentait un retour saisonnier aux niveaux normaux des 
prix après les remises consenties en janvier. On a egalement 
relevé des majorations saisonnières des prix des aliments et 
des voyages aux Etats-Unis. Toutefois, aucune na été dune 
ampleur inhabituelle, et le taux est demeuré stable d'une année 
a I'autre. Les taux hypothecaires et les prix des biens durables 
chers ont continue a faire faire des economies aux 
consommateurs. Le prix du logement a encore décru a cause 
de Ia baisse des taux hypothécaires et le budget domestique 
a été allege par Ia diminution des tarifs du téléphone et du 
prix des produits du papier. Dans le secteur des biens 
durables, on a observe une legére baisse du prix des 
automobiles, des appareils électromenagers et de certains 
produits électroniques d'usage domestique. 

Les prix industriels ont plafonné en février aprés avoir un 
peu fléchi au debut de Ia nouvelle année. Si Ia diminution de 
janvier tient largement a Ia majoration des taux de change, 
les pressions a Ia baisse qui se sont exercées en février 
viennent en majeure partie de Ia reduction des cours pétroliers, 
le recent dérapage des cours du brut commencant a se 
répercuter au niveau du raffinage. Les six mois précédents, 
le prix de I'essence avait évolué en hausse. Les prix des 
pates et papiers se sont encore affaissés sous le double effet 
de Ia croissance de Ia production et de Ia décroissance des 
exportations. Pour compenser ces baisses, il y a eu une reprise 
des cours de Ia plupart des métaux, bien que les prix restent 
a des niveaux relativement bas après avoir reculé pendant le 
plus clair de Ia dernière année. 
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Crude oil prices fell at an accelerating rate in 
February, pushing down overall raw material prices 
by 3% in the month. Oil prices tumbled 12%, before 
levelling off in March. Excluding oil, most other prices 
were stable on average, after solid back-to-back 
increases. The recent rally in metal prices began to 
lose steam, while wheat prices continued to retreat 
from their highs set last year. 

Financial markets—stock market retreats in 
March 

Household credit demand expanded 0.5% in 
January—another sign that households are responding 
to the low level of interest rates—on top of a 0.8% gain 
in December. Credit growth has accelerated slowly but 
steadily from last summer's low of 0.3% monthly 
growth, before the final leg in the series of rate cuts 
began in the autumn. Consumer credit demand led 
both the December and January gains, despite an 
uneven performance for retail sales, while mortgage 
credit demand held firm. 

Other than stocks, most of the major financial 
markets were steady in March. Short- and long-term 
interest rates were essentially unchanged, while the 
dollar hovered around 73 cents (US) despite the upward 
pressure on US interest rates. The money supply (Ml) 
levelled off, as it often does after an extraordinary gain 
such as occurred in January. 

The stock market posted its 
first monthly loss of the year, with 
the TSE dropping 5% in March. 
The retreat was broadly based, 
although the largest drop by far 
was a 19% loss for gold issues, 
reflecting the turmoil over Bre-X. 
Overall, the TSE is down 7.6% 
from its peak earlier this year, 
about the same as the retreat in 
US stock prices. The moderate 
pace of stock prices has already 
begun to have an impact on new 
issues, which slowed in February 
to less than $1 billion for only the 
second time in the last 16 months. 

Regional economies 
The prairie provinces continued to lead the growth 

of demand early in 1997, as they did through most of 
1996.They dominated the surge in housing starts, up 
50% from December, after posting the largest increases 

La baisse des cours du brut s'est accentuée en février, 
enfonçant les prix des matières premieres de 3 )/ dans 
l'ensemble pendant le mois. Les cours petroliers ont degringolé 
de 12 % avant de se stabiliser en mars. La plupart des autres 
prix, sauf celui du pétrole, ont été stables en moyenne apres 
avoir présenté de solides gains consécutifs. Le recent 
redressement des cours des métaux a marqué un 
ralentissement et le prix du blé a continue a tomber des 
sommets atteints Ian dernier. 

Marches financiers—recul des bourses en mars 

La demande de credit des ménages a progressé de 0,5 % 
en janvier—autre signe que les ménages réagissent a Ia 
faiblesse de taux d'intérêt—après un gain de 0,8 % en 
décembre. La croissance du credit s'est lentement et 
régulièrement accélérée depuis le creux mensuel de 0,3 % 
de l'été dernier et avant la dernière vague de reductions des 
taux a l'automne. Le credit de consonimation a dominé le 
mouvement ascendant tant en décembre qu'en janvier malgré 
Ia performance inégale du secteurde Ia vente au detail, alors 
que Ia demande de credit hypothécaire demeurait ferme. 

La plupart des grands marches financiers ont été stables 
en mars a l'exception des bourses. Les taux d'intérêt a court 
terme et a long terme étaient essentiellement inchangés et le 
dollar oscillait autour des 73 cents américains malgré les 
pressions a Ia hausse sur les taux d'intérêt aux Etats-Unis. 
L'offre de monnaie (Ml) a plaforiné comme elle le fait souvent 
après un gain extraordinaire comme celui dejanvier. 

Le marché des actions a 
accuse sa premiere perte 
mensuelle de l'année et IeTSE a 
perdu 5 % en mars. Le recul était 
étalé, bien que Ia plus forte 
baisse, et de loin, ait été un 
fléchissement de 19% des 
actions aurifères dans Ia 
tourmente de la Bre-X. Dans 
ensemble, le TSE est retombé 

de 7,6 % du sommet atteint plus 
tOt cette année, soit a peu prés 
autant que le recul des cours des 
actions aux Etats-Unis. 
Lévolution modérée des cours a 
déjà commence a se répercuter 
sur les nouvelles emissions qui 
ont ralenti en février, tombant 
sous Ia barre de 1 milliard pour 
Ia deuxième fois seulement 
depuis 16 mois. 

Economies régionales 
Les Prairies demeurent a Ia tête des indicateurs de Ia 

demande au debut de 1997 comme tout au long de 1996. 
Elles dominent Ia progression des mises en chantier (+50% 
par rapport a décembre) alors qu'elles enregistrent les 
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in CMHC's affordability index. Retail sales accelerated, 
following a pick up in labour income at year-end. The 
prairies also led the January increase in manufacturing 
shipments, spurred on by exports of chemicals and 
refined petroleum. 

In British Columbia, export demand boosted 
shipments, although they remain well below the peak 
levels late in 1995. Housing demand also remained 
sluggish, notably existing home sales which accounted 
for nearly half of the Canada-wide drop in January. 
Retail sales were boosted by the return of better 
weather, featuring the only increase in auto sales of 
any region. 

The rebound in export demand boosted shipments 
to a new peak in Ontario, reversing a fourth quarter 
slump. Autos explained most of the upturn, 
supplemented by expanding US demand for industrial 
and investment goods. Overall, half of manufacturing 
industries posted gains, two more than in December. 
Household demand remains mixed. Urban housing 
starts perked up to 52,800 units in February, driven by 
a 30% jump in Toronto. Conversely, retail sales in 
January gave back most of the ground gained late in 
1996. 

The new year in Quebec began on a better note 
than did 1996. An improvement in labour market 
conditions was reflected in widespread gains in 
household demand. Shipments of household goods 
by manufacturers reflected this increase. 

International economies 
The relative pattern of growth through most of 1996 

continued at the turn of the year. Growth continued at 
above-average rates in Japan and the United States, 
although the gains were partly attributable to temporary 
factors (the impending sales tax hike in Japan and 
warmer weather in the US). Meanwhile, fourth-quarter 
GDP in both Germany and Italy was essentially 
unchanged, concluding a dismal year in continental 
Europe that sent unemployment soaring and spawned 
widespread labour unrest. 

The United States economy picked up speed in 
February, as warmer weather spurred housing and 
consumers went on a buying spree. Industrial 
production posted its biggest jump in three months, 
although inventories of most goods still remain 
extremely low. Despite the pickup in demand, inflation 
was moderate, while the unemployment rate fell to 5.3% 
as 339,000 new jobs were created.  

changements les plus importants de l'abordabilité de Ia SCHL 
suite a 'off re abondante de maisons a prix accessible. Après 
le bond du revenu du travail a Ia fin de 1996, le plus marque 
au pays, ses ventes au detail se sont accélérées. Les Prairies 
mènent également Ia progression des livraisons 
manufacturières en janvier, entrainées par les exportations 
de produits chimiques et pétroliers. 

En Colombie-Britannique, les exportations raniment les 
livraisons manufacturières bien que celles-ci demeurent bien 
en-dessous de leur sommet atteint a Ia f in de 1995. Aussi, Ia 
demande des menages est demeurée lente comme l'indique 
Ia chute des ventes de maisons existantes, qul explique 40% 
de Ia baisse au pays en janvier. C'est le retour du temps plus 
clement qui fail bondir les ventes au detail et entraIne Ia seule 
hausse des ventes de voitures parmi les grandes regions du 
pays. 

Le rebondissement des exportations se fait sentir 
davantage sur l'Ontario dont les Iivraisons renversent vivement 
leur baisse du quatrième trimestre pour atteindre un nouveau 
sommet. Les voitures expliquent Ia plus grande partie du 
redressement mais Ia demande des entreprises amOricaines 
entramne aussi une remontée des livraisons de biens industriels 
et d'investissement. En tout, Ia moitié des industries 
enregistrent une hausse, deux de plus qu'en décembre. La 
demande des ménages reste partagée. Les mises en chantier 
se remettent a progresser pour atteindre 52,8 milliers d'unités 
en février dans les centres urbains, qui comprend une hausse 
de 30% àToronto. A 'oppose, cependant, les ventes au detail 
renversent en janvier leurs fortes hausses enregistrées a Ia 
finde 1996. 

Le Québec commence Ia nouvelle année sur une bien 
meilleure note qu'elle avait commence 1996, une hausse 
générale de Ia demande des ménages accompagnant une 
amelioration sensible des conditions du marché du travail. Les 
livraisons de biens ménagers sont également en hausse. 

Economies internationales 
Les tendances relatives de Ia croissance observées 

pendant Ia majeure partie de 1996 ont continue dans Ia 
nouvelle année. Les taux de croissance étaient superieurs a 
Ia moyenne au Japon et aux Etats-Unis, bien que le 
phénomène soit partiellement attribuable a des facteurs 
temporaires (soit 'imminence de Ia majoration de Ia taxe de 
vente au Japon et l'adoucissement du temps aux Etats-Unis). 
Aussi bien en Allemagne qu'en ltalie, le FIB demeurait 
essentiellement inchange au quatrième trimestre, ce qui 
couronnait une année de desolation oü, en Europe 
continentale, les taux de chOmage sont montés en flèche, 
suscitantune vaste agitation chez les travailleurs. 

Aux Etats-Unis, l'économie s'est accélérée en février oü 
le temps plus clement a aiguillonne l'habitation et oü les 
consommateurs se sont lances dans les achats. La production 
industrielle a fait son plus grand bond en trois mois, bien que 
les stocks de Ia plupart des marchandises restent toujours 
extrêmement bas. Malgré Ia reprise de Ia demande, l'inflation 
a été modérée et le taux de chomage est tombé a 5,3 % grace 
a Ia creation de 339 000 emplois. 
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Retail sales remained brisk for a second straight 
month in February. This marks the second consecutive 
year that a weak Christmas season has been followed 
by a strong start to the new year. Durable goods led 
the way, with robust demand for autos and building 
materials accounting for most of the gain. 

Favourable weather conditions led to a rebound in 
housing starts in February. The gain, however, mostly 
just made up for the slack in the previous two months. 
Nonetheless, starts of both single-family and multi-
family units were up, while building permits rose 3% 
after a dip in January. 

Inflation remained moderate with the CPI rising 
0.3% in February. The producer price index, 
meanwhile, contracted 0.4%, its steepest fall since 
October 1994 and the second straight monthly decline. 

The British economy remained upbeat, buoyed 
by strength in manufacturing and a pickup in consumer 
demand. Inflation eased in February, as producer 
prices fell to their lowest rate since October 1986. 
However, falling prices, particularly for fresh produce, 
resulted in a slowdown in the growth of retail sales. 
Nonetheless, both consumer and business confidence 
remained at a two-year high. 

Output in the German economy crept up 0.1% in 
the fourth quarter of 1996, as exports and capital 
investment strengthened enough to offset slumps in 
construction and consumer outlays. Construction fell 
a further 25% in January as the coldest winter in 
decades gripped the continent. Manufacturing 
production accelerated in the month, however, and 
factory orders received a boost from foreigners, while 
domestic demand remained depressed by high 
unemployment. The jobless rate held at a record 11.3% 
in February, although some of the recent surge has 
been the result of temporary factors that should reverse 
in the spring. Namely, a new policy this past winter 
required construction workers to register as 
unemployed in order to receive "bad weathe( benefits. 

The French economy remained sluggish early in 
the new year. Domestic demand has been dormant in 
the wake of continued high unemployment. Low pay 
raises sparked a one-day walkout by civil servants in 
March, while reforms to unemployment and social 
programs remain contentious issues. Industrial 
production slipped in January, despite a pickup in 
overseas demand. INSEE, the French statistical 
institute, reported that businesses have cut back their 
1997 capital spending plans to a 4% rise, down from a 
7% increase reported in October 1996. The trade 
surplus, however, hit a record level last year, due in 

Les ventes au detail sont demeurées vives un deuxième 
mois de suite en février. C'est Ia deuxième an née consecutive 
oü de faibles ventes a l'occasion des fetes de f in d'année 
soient suivies d'une reprise en force dans Ia nouvelle année. 
Les biens durables ont mené le mouvement, le gain relevé 
s'expliquant en majeure partie par Ia vigueur de Ia demande 
d'automobiles et de matériaux de construction. 

Des conditions météorologiques favorables ont cause un 
redressement des mises en chantier en février. Toutefois, le 
gain n'a fait en gros que compenser Ia faiblesse des deux 
mois precedents. II reste que les mises en chantier étaient en 
hausse pour les logements tant unifamiliaux que multifamiliaux, 
alors que les permis de construire progressaient de 3 % aprés 
avoir fléchi en janvier. 

Linflation est demeurée modérée et l'IPC a monte de 
0,3 % en février. En revanche, l'indice des prix a Ia production 
s'est contracté de 0,4 %. C'est sa baisse Ia plus prononcée 
depuis octobre 1994 et sa deuxième diminution mensuelle 
de suite. 

En Grande-Bretagne, l'économie battait toujours son 
plein, soutenue par Ia vigueur de Ia fabrication et Ia reprise de 
Ia demande de consommation. Linflation a décru en février 
et les prix a Ia production sont tombés a leur plus bas niveau 
depuis octobre 1986. Toutefois, Ia baisse des prix, et 
notamment de ceux des fruits et des legumes frais, a ralenti 
Ia croissance des ventes au detail. La confiance des 
consommateurs et des entrepreneurs nen est pas moms 
restée a son plus haut niveau en deux ans. 

En Allemagne, Ia production a un peu monte de 0,1 % 
au quatrième trimestre de 1996, les exportations et les 
immobilisations s'étant assez raffermies pour contrebalancer 
le marasme des dépenses de construction et de 
consommation. La construction a encore fléchi du quart en 
janvier, car le continent a été paralysé par Ihiver le plus froid 
qui ait sévi depuis des décennies. La production 
manufacturlére s'est accélérée pendant Ia mois. Les 
commandes de fabrication ont été stimulées par l'etranger, 
alors que Ia demande intérieure était toujours ralentie par le 
grand nombre de chômeurs. Le taux de chômage est resté 
au niveau record de 11,3 % en fevrier. Sa récente montée 
tient toutefois a des facteurs temporaires qui devraient 
disparaItre au printemps. On peut citer Ia nouvelle politique 
qui, l'hiver dernier, exigeait des travailleurs de Ia construction 
qu'ils s'inscrivent comme chOmeurs pour toucher des 
prestations de mauvais temps". 

En France, l'économie est demeurée paresseuse les 
premiers mois de Ia nouvelle année. La demande intérieure 
est en veilleuse du fait d'un fort chomage persistant. Les taibles 
augmentations de salaire consenties ont provoqué un 
débrayage d'un jour des fonctionnaires en mars. Les réformes 
du régime d'assurance-chOmage et des programmes sociaux 
sont toujours contestées. La production industrielle a derapé 
en janvier malgré Ia reprise de Ia demande extérieure. Le 
bureau français de Ia statistique, I'lnsee, signale que les 
entreprises ont abaissé de 7 % (valeur déclarée en 
octobre 1996) a 4 % le taux de relèvement de leurs projets 
d'immobilisations en 1997. Toutefois, I'excédent commercial 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

a atteint un niveau inégale l'an dernier, en partie a cause de Ia 
dépréciation du franc par rapport au dollar, a Ia livre sterling et 
a Ia lire. 

Au Japon, l'economie a progressé de 1 % au quatrième 
trimestre de 1996. Quelque 40 % de Ia croissance s'explique 
par la hausse des exportations en valeur nette et les 60 % qui 
restent, par le renforcement de Ia demande intérieure, des 
immobilisations et de l'habitation. Les exportations se sont 
encore accélérées les premiers mois de Ia nouvelle année, 
d'oü Ia premiere augmentation en deux ans de l'excédent du 
commerce de marchandises. Laccroissement de 10 % des 
exportations en février a fait monter l'excédent de 6,5 %, le 
portant a 5,6 milliards (dollars américains). La vigueur de Ia 
demande extérieure a continue a soutenir Ia production 
industrielle, tout comme une modeste reprise des dépenses 
de consommation. 

part to the devaluation of the franc against the dollar, 
sterling and lira. 

The Japanese economy expanded by 1% in the 
fourth quarter of 1996, with about 40% of the growth 
due to increasing net exports. The remaining 60% 
came from rising strength in domestic demand, capital 
investment and housing. Exports continued to 
accelerate early in the new year, resulting in the first 
increase in the merchandise trade surplus in two years. 
The 10% expansion in exports in February boosted 
the surplus by 6.5% to $5.6 billion (US). The strength 
of foreign demand continued to prop up industrial 
production, as did a modest recovery in consumer 
spending. 
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ECONOMIC EVENTS IN MARCH 

CANADA 

The legislation for the harmonized federal and 
provincial sales tax in three Atlantic provinces was 
amended to not include the blended tax in prices. The 
15% HST is to be implemented in Newfoundland, Nova 
Scotia and New Brunswick by April 1. 

Quebec tabled its budget on March 25 with a 
15 % reduction in personal income taxes for lower and 
middle-income earners, and a one percentage point 
rise in the sales tax to 7.5% effective January 1, 1998. 
Spending estimates, which were released earlier in the 
month, cut expenditures by 2.1% to $39 billion. The 
departments hardest hit are the two biggest spenders 
- education and health and social services. 

British Columbia released its budget on March 
25 with a forecast deficit of $395 million. The budget 
contained a one percentage point cut in personal 
income taxes effective July 1 and a freeze on car 
insurance, hydro rates and tuition. 

The Manitoba government announced its 1997/ 
98 fiscal-year budget on March 14, with no new taxes 
or tax increases. The government anticipates a $27 
million surplus - its third straight - achievable due to a 
$100 million transfer from the province's Fiscal 
Stabilization Fund. This transfer allows the government 
to maintain funding of key programs and to pay $75 
million against the province's cumulative debt of about 
$13 billion. 

Saskatchewan tabled its fourth balanced budget 
in a row on March 3, with plans to reduce the public 
debt by almost $4 billion over five years while 
maintaining key social programs. Buoyant grain and 
oil revenues and the sale of Crown-owned Cameco 
Ltd. helped fund a cut in the retail sales tax to 7% from 
9%. The province will run a $24 million surplus in 1997/ 
98. 

The Newfoundland government released its 
budget on March 3, containing a three-year program 
to eliminate 1100 civil servant positions and balance 
the books by the end of the century. The budget 
forecasts a deficit of $20 million with cuts in spending 
of $69 million. The only area spared from restraint 
was health care, while 20 government agencies were 
eliminated along with the subsidizing of several 

EVENEMENTS ECONOMIQUES DE MARS 

CANADA 

Suite a une modification apportée au projet de loi 
harmonisant Ia taxe de vente fédérale et provinciale dans trois 
provinces de l'Atlantique, Ia taxe combinée ne sera pas 
intégrée aux prix. La TVH de 15 % doit entrer en vigueur a 
Terre-Neuve, en Nouvelle-Ecosse et au Nouveau-Brunswick 
le le,  avril. 

Dans le budget qu'il a depose le 25 mars, le Québec a 
annoncé une reduction de 15 % des impOts sur le revenu des 
particuliers a bas et moyens revenus, et une hausse d'un point 
de Ia taxe de vente, qui passera a 7,5% le ior  janvier 1998. 
Les previsions budgetaires, deposees au debut du mois, 
annoncent des reductions de 2,1 % qui ramèneront les 
dépenses a 39 milliards de dollars. Les ministères les plus 
touches sent les deux dont les dépenses sent les plus élevées: 
Education et Sante et Services sociaux. 

La Colombie-Britannique depose le 25 mars un budget 
qui prévoit un deficit de 395 millions de dollars. Le budget 
annonce une baisse d'un point des impôts sur le revenu des 
particuliers a compter du 1e  juillet et un gel des primes 
d'assurance automobile, des tarifs d'électricité et des frais de 
scolarité. 

Le gouvernement manitobain annonce le 14 mars son 
budget pour l'exercice 1997-1998, qui ne prévoit ni nouvelles 
taxes ni majorations d'impôt. Le gouvernement prévoit un 
excédent de 27 millions de dollars - son troisième d'affilée - 
qui sera rendu possible par un transfert de 100 millions de 
dollars du Fonds de stabilisation budgetaire de Ia province. 
Ce transfert permet au gouvernement de maintenir le 
financement de programmes des et de rembourser 75 millions 
de dollars sur la dette cumulative d'environ 13 milliards de 
dollars de Ia province. 

La Saskatchewan depose le 3 mars son quatrieme 
budget équilibré de suite, qui prévoit une reduction de Ia dette 
publique de presque 4 milliards de dollars sur cinq ans, sans 
porter atteinte aux pnncipaux programmes sociaux. La vigueur 
des recettes céréalières et petrolières et Ia vente de Ia société 
d'Etat Cameco Ltd. ont aide a financer une reduction de Ia 
taxe de vente au detail, qui passe de 9 % a 7 %. La province 
aura un excédent de 24 millions de dollars en 1997-1998. 

Dans le budget qu'il a déposé le 3 mars, le 
gouvernement de Terre-Neuve annonce un programme 
triennal visant l'élimination de 1100 postes de fonctionnaires 
et l'équilibre des livres pour Ia fin du siècle. Le budget contient 
un deficit de 20 millions de dollars, avec des compressions 
de dépenses de 69 millions de dollars. Le seul secteur qui 
échappe aux compressions est celui des soins de sante, tandis 
que 20 organismes gouvernementaux ont été éliminés, tout 
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Economic events 

commercial ventures. The budget contained no tax 
increases, but many user fees, such as marriage 
licenses, will increase for the second straight year. 

Evénements économiques 

comme les subsides a plusieurs entreprises commerciales. 
Le budget ne prévoit pas d'augmentations d'impôts, mais de 
nombreux droits d'utilisation, comme les licences de manage, 
augmenteront pour Ia deuxième année de suite. 

WORLD 

The US Federal Reserve Board raised its federal 
funds rate by one-quarter of a percentage point 105.5% 
on March 25. This marked the first rise in interest rates 
in two years and prompted several US banks to bump 
up the prime lending rate to 8.5% from 8.25%. 

LE MONDE 

Le Federal Reserve Board des Etats-Unis relève son 
taux des fonds fédéraux d'un quart de point, le portant a 5,5 %, 
le 25 mars. Cette premiere hausse des taux d'intérêt en deux 
ans pousse plusieurs banques américaines a relever leur taux 
privilegie, qui passe de 8.25 % a 8,5 %. 
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YEAR END REVIEW* 

Introduction 

Canada's economic performance in 1996 in 
many ways summarized the decade to date. Overall 
GDP expanded by 1.5% in volume, close to the 1.3% 
average posted so far in the 1990s.   Output growth 
barely beat a 1.3% increase in population, implying 
little change in per capita real incomes. Furthermore, 
growth was insufficient to lower the unemplcment rate, 
which hovered just below 10%. 

Canada's 1996 economic performance ranked 
in the middle of the seven major industrialized nations 
(G7). With real GDP growth of 1.5%, Canada was 
behind Japan (3.6%), the United States (2.4%), and 
the United Kingdom (2.3%), but slightly ahead of about 
1% growth in the continental European nations 
(Germany, France, and Italy). This roughly matches 
the relative economic performance of 1995, with the 
exception of the improved growth in Japan that vaulted 
it from the bottom to the top of the G7. 

The major improvements continued to be in the 
financial sector and price performance. The so-called 
"twin deficits" of government and foreign borrowing 
continued to fall rapidly, with Canada briefly becoming 
a capital exporter at mid-year. Inflation remained below 
2% for the fifth year in a row, the most extended period 
of subdued price pressures since the early 1960s.   One 
immediate benefit of these changes was falling interest 
rates, with short-term yields hitting 30-year lows. 

While the growth of output was depressingly 
typical of the 1990s,   the sources shifted a bit in 1996, 
largely due to the drop in interest rates. After several 
years of leading growth, exports slowed to about 5%, 
their smallest increase in four years. Conversely, final 
domestic demand picked up to 2.5%, slow by historical 
standards but still its second best showing of the 
decade after 1994. Most of the upturn originated in 
household demand for housing and autos. Business 
investment in plant and equipment posted steady 
growth, although a sharp correction to inventories in 
the first half of the year shaved nearly a full percentage 
point off overall growth for the year. Governments 
continued to slash current expenditure for the third year 

Current Analysis Section (613) 951-3634.  

REVUE DE FIN DANNEE* 

Introduction 

Au Canada, Ia performance économique en 1996 a 
résumé de bien des facons Ia décennie jusqu'à maintenant. 
Dans l'ensemble, le volume du PIB a augmenté de 1,5 %, ce 
qui est tout près de Ia moyenne de 1,3 % enregistrée jusqu'ici 
dans les années 1990. Comme Ia croissance de Ia production 
a tout juste depassé l'augmentation de 1,3 % de Ia population, 
le revenu reel par habitant na donc presque pas change. En 
outre, cette hausse n'a pas suff ì a faire diminuer le taux de 
chomage, qui se situait tout juste en deçà de 10 %. 

En 1996, Ia performance économique du Canada s'est 
classée au milieu de celle des sept principaux pays 
ir,dustrialisés (G7). Avec une croissance réelle de son PIB 
de 15 %, le Canada a cédé le pas au Japon (3,6 %), aux 
Etats-Unis (2,4 %) et au Royaume-Uni (2,3 %), mais il a pris 
une legere avance sur Ia croissance d'environ 1 % des pays 
d'Europe continentale - comme lAllemagne, Ia France et 
l'ltalie. Ces chiffres correspondent en gros a Ia performance 
économique de 1995, sauf au Japon oü sa performance 
améliorée lui a permis de bondir du dernier au premier rang 
despaysduG7. 

Les principales ameliorations ont a nouveau touché le 
secteur des finances et les prix. Ainsi, Ie prétendu o , double 
déficit'o a I'egard des emprunts publics et des emprunts a 
l'etranger a continue de diminuer rapidement, le Canada 
devenant un exportateur de capitaux pour une breve période 
en milieu d'année. Linflation est demeurée sous Ia barre des 
2 % pour Ia cinquième année d'affilée; iI s'agit de Ia plus longue 
période depuis le debut des années 1960 oU les pressions 
sur les prix sont Si faibles. Ces changements orit notamment 
eu comnie avantage immédiat de faire diminuer les taux 
d'intérêt. A cet egard, les rendements a court terme ont atteint 
leur plus bas niveau en 30 ans. 

Même Si Ia croissance de Ia production est 
malheureusement typique de celle des années 1990, son 
origine est legerement différente en 1996, en grande partie a 
cause de Ia baisse des taux d'intérêt. Aprés avoir mené le bal 
pendant plusieurs années, Ia croissance des exportations a 
ralenti pour s'établir a près de 5 %, Ia plus faible augmentation 
en quatre ans. En revanche, Ia demande intérleure finale a 
repris pour se fixer a 2,5 %. Malgré sa lenteur anormale, il 
s'agit de sa deuxième meilleure performance de Ia décennie 
aprés 1994. Cette hausse est en grande partie attribuable a 
Ia demande de logements et d'automobiles de Ia part des 
ménages. Les imniobilisations des entreprises ant affiché 
une croissance stable bien que Ia reduction notable des stocks 
au premier semestre de I'année a retranché presque un point 
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in a row, while their capital spending fell for the first 
time in four years. 

While the overall performance of the economy 
has been generally lacklustre so far this decade, many 
substantial and important shifts have occurred in the 
underlying patterns of growth, and these continued into 
1996. Since 1992, a small number of industries have 
generally dominated growth year after year. Mostly, 
these industries are well positioned to take advantage 
of the growing preoccupation of firms with new markets 
and new technology. The list includes communications 
(mostly telecommunications carriers), business 
services (led by computers) and wholesalers. The 
increased demand for more adept workers remains a 
major feature of the workplace, as jobs continue to go 
to those with more schooling and skills. At the same 
time, there has been a sea-change in the contractual 
relationship of work, with self-employment surging as 
employers hold the line on payrolls. 

This is not to say that technological changes 
explain all industry growth. Last year was another good 
year for demand for many of our oldest and most 
traditional industries, especially the oil patch and grain 
farming out west. This largely explains why Western 
Canada dominated growth last year. Conversely, 

- manufacturers were the major casualty of the slowdown 
in exports, a departure from their rapid gains in recent 
years.The boom-bust cycle of resource industries was 
most evident last year for pulp and paper. Most other 
industries that cut back did so as part of a long-term 
trend, notably government, fishing, and traditional 
consumer soft goods such as books and clothing. 

Since it is in specific industries where the 
broader forces at work in the economy—globalisation, 
technological change, shifting markets, product 
innovation—play themselves out most obviously, we 
will begin this annual review by focusing on industry 
developments. 

Industry changes - something old and 
something new 

A handful of industries accounted for the lion's 
share of growth last year, as was the case in 19951.  Of 
course, weak growth in both years made it easier for a 
few industries to dominate. Nevertheless, this 
phenomenon has persisted for several years, with many 
of the same industries posting growth rates well above 
average. This argues strongly that the concentration of 

complet a Ia croissance globale de l'année. Les administrations 
publiques ont diminué leurs dépenses courantes pour Ia 
troisième année de suite, cependant que leurs immobilisations 
regressaient pour Ia premiere fois en quatre ans. 

Tandis que jusqua present dans cette décennie, Ia 
performance de l'économie a été en général assez terne, de 
nombreuses transformations substantielles et importantes ont 
sous-tendu sa croissance et se sont poursuivies en 1996- 
Depuis 1992, un très petit nombre d'industries dominerit en 
general Ia croissance d'une année a l'autre. En grande partie, 
ces industries sont bien placées pour profiter des 
preoccupations croissantes des entreprises a l'égard des 
nouveaux marches et des nouvelles technologies. La liste 
comprend les communications (surtout les entreprises de 
télécommunications), les services aux entreprises (dominés 
par les services informatiques) et les grossistes. Le marché 
du travail se caractérise encore principalement par une 
demande accrue de main-d'oeuvre qualifiee, les emplois 
continuant d'être décrochés par les travailleurs plus instruits 
et qui possédent des habilités particulières. On assiste aussi 
en même temps a une evolution des relations contractuelles, 
car, en maintenant un frein a Ia masse salanale, les employeurs 
ont fait monter en flèche le nombre de travailleurs autonomes. 

Cela ne signifie pas que les changements 
technologiques expliquent toute Ia croissance survenue dans 
l'industrie. Bon nombre de nos bonnes vieilles industries 
classiques, comme les champs de pétrole et la culture des 
céréales dans l'Ouest, ont connu une autre bonne année au 
niveau de Ia demande. Cette situation explique dans une 
large mesure pourquoi les provinces de l'Ouest du Canada 
ont dominé sur le chapitre de Ia croissance Ian dernier. 
Inversement, le ralentissement des exportations a surtout 
frappé les fabricants, eux qui enregistraient des gains rapides 
depuis quelques années. Lalternance des cycles d'expansion 
et de recession, caractéristique traditionnelle des industries 
de ressources, a surtout touché les pates et papiers. La plupart 
des autres industries qui ont effectué des coupes poursuivaient 
une tendance de longue date; c'est surtout le cas de 
l'administration publique, de Ia péche et des biens de 
consommation intermédiaires mous, comme les livres et le 
vêtement. 

Etant donné que ce sont dans des industries 
particulières oü les grandes forces de l'économie—comme 
Ia mondialisation, le changement technologique, Ia 
transformation des marches et les produits innovateurs—se 
font le plus sentir, notre examen annuel portera d'abord sur 
les faits nouveaux qui y sont survenus. 

La situation dans l'industrie - du neuf et du vieux 

Lan dernier, une poignée d'industries ont figure pour Ia 
majeure partie de Ia croissance, tout comme d'ailleurs en 
19951. Bien entendu, c'est Ia faible croissance enregistrée 
dans ces deux années qui a permis a un petit nombre 
d'industries de dominer le marché. Quoiqu'il en soit, ce 
phénomène persiste maintenant depuis plusieurs années et 
bon nombre d'entre elles affichent des taux de croissance 
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growth is not an isolated event, but reflects industries 
responding to structural changes in demand. 

Three industries alone contributed nearly one-
half (49.7%) of the overall gain in real GDP last year: 
business services, communications, and wholesale 
trade.The first two industries also were in the top three 
last year, while wholesaling replaced electrical products 
manufacturers (especially computers, where export 
demand collapsed). 

One common element these three leaders share 
is a strong affinity to major changes in the business 
community, arising from technological innovation and 
a growing orientation to foreign markets. For example, 
telecommunications carriers dominated the 
communications group with a 10% gain last year, 
reflecting both the need to respond to customers' 
needs and the technology's greater capacity to deliver. 
Business services were powered by increased demand 
for computer services, another obvious spillover from 
new technology. Finally, gains in wholesale trade have 
paralleled the growth of trade in the 1990s,   led by sales 
of computers and packaged software. 

As suggestive as these statistics are about the 
increasing role that new and high-tech industries play 
in the economy, the ranking of the next three largest 
contributors to growth is a reminder that many of our 
traditional industnes remain vital to our overall economic 
health. By themselves, agriculture (mainly crops), oil 
and gas producers, and utilities accounted for another 
15% of growth. Combined, these top six industries 
contributed nearly two-thirds (63.8%) of all growth last 
year; this was up from the 60% posted in 1995. 

Comparing last year's industry leaders with 
those since 1992, as is done in Table 1, reveals a 
generally consistent and continuing pattern of growth. 
Although relatively small in size, services to the mining 
industry (which is essentially exploration and 
development of oil and gas) has led the way, while 
production itself of oil and gas has also fared well. It is 
readily apparent that increased foreign trade and new 
technologies since 1992 are both playing a role in the 
growth of communications, business services, 
wholesale trade, as well as manufacturers of machinery 
and electrical products. Even in the generally dull 
consumer sector, one stand-out performer has been 
recreational services, reflecting the legalization of 
gambling and the opening of casinos in several 
provinces.  

bien superieurs a Ia moyenne, signe amplement evident que 
Ia concentration de croissance n'est pas un événement isol6 
mais plutOt le fait d'industries qui réagissent a une fluctuation 
structurelle de Ia demande. 

Trois industries expliquent a elles seules presque Ia 
moitié (49,7 %) de Ia hausse generale du PIB reel l'an dernier: 
les services aux entreprises, les communications et le 
commerce de gros. Les deux premieres figuraient aussi parmi 
le trio de tête l'an dernier, tandis que les grossistes ont 
remplacé les fabricants de produits électriques (surtout des 
ordinateurs pour lesquels Ia demande s'est effondrée). 

La forte affinité aux profondes transformations du milieu 
des affaires a Ia suite de I'innovation technologique et d'une 
orientation croissante vers les marches étrangers est l'un des 
éléments communs que partagent ces trois chefs de file. Par 
exemple, les entreprises de télAcommunications ont dominé 
le groupe des communications en enregistrant un gain de 
10 % l'an dernier, reflétant a Ia fois la nécessité de répondre 
aux besoins des consommateurs et une plus grande capacité 
de technologie pour le faire. Du cOté des services aux 
entrep rises, c'est Ia forte demande de services informatiques 
qui a alimenté leur croissance, une autre retombée évidente 
de Ia nouvelle technologie. Entin, les gains observes dans le 
commerce de gros ont suivi Ia croissance du commerce qui 
se poursuit dans les années 1990, entraInée par les ventes 
d'ordinateurs et de logiciels. 

Aussi évocatrices que peuvent être ces statistiques sur 
le rOle croissant que jouent les nouvelles industries de haute 
technologie dans l'économie, Ia place qu'occupent les trois 
autres plus importantes industries dans cette croissance nous 
rappelle que nombre de nos industries classiques derneurent 
essentielles a notre sante économique globale. Par eux-
mêmes, I'agriculture (surtout les récoltes), les producteurs 
de pétrole et de gaz et les services publics interviennent pour 
une tranche de 15 % de Ia croissance. Ensemble, ces six 
grandes industries ont figure pour près des deux tiers (63,8 %) 
de toute Ia croissance Ian dernier, en hausse par rapport au 
pourcentage (60 %) de 1995. 

Si Ion compare les chefs de tile de l'an dernier a ceux 
que nous avons connus depuis 1992, comme le fait le 
tableau 1, on remarque un mouvement de croissance 
généralement uniforme et continuel. Malgré sa taille 
relativement petite, l'industrie des services miniers 
(essentiellement I'exploration et Ia mise en valeur du pétrole 
et du gaz) a ouvert Ia voie, pendant que les producteurs de 
pétrole et de gaz faisaient aussi bonne figure. On peut 
facilement voir que l'accroissement du commerce extérieur 
et les nouvelles technologies contribuent tous deux depuis 
1992 a Ia croissance des communications, des services aux 
entreprises, du commerce de gros ainsi que des fabricants 
de machines et de produits electriques. Même dans le secteur 
habituellement terne de Ia consommation, les services de 
loisirs se sont démarqués, a Ia faveur de Ia légalisation du jeu 
et de I'ouverture de casinos dans plusieurs provinces. 
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Table 1 	 Tableau 1 
Output growth in select industries 	 Croissance de Ia production de certaines industries 

(% change) - (taux de variation) 

1996 	 1992-1996 
(total) 

Mining services - Services miniers 9,5 63,7 
Communications 6,8 26,5 
Business services - Services aux entreprises 5,2 20,0 
Recreational services - Services de loisirs 4,8 29,5 
Wholesale trade - Commerce de gros 4,4 23,8 
Agriculture 3,8 18,4 
Oil and gas - Pétrole et gaz 2.8 22,0 

(Average, all industries) - (Moyenne, toutes les industries) (16) (10,7) 

Machinery - Machines 
Printing and publishing - Impression et edition 
Construction 
Electrical products - Produits electriques 
Pulp and paper - Pates et papiers 
Government - Services publics 
Clothing - Vétement 
Footwear - Chaussure 

-0.2 40,0 
-0,8 -9,9 
-2,0 -6,1 
-2,2 48,9 
-3,3 9,6 
-4,1 -8,0 
-6,4 -3,0 

-13,8 -8,8 

The warnings of some industry observers that 
high-tech industries could be as susceptible to the 
boom-bust cycle as resources were supported last 
year. Several previously high-flying industries came 
crashing back to earth, after having played a leading 
role in growth earlier in the decade. In particular, output 
fell in electrical products (entirely due to a 10% drop 
for computers), motor vehicles, and machineryAll three 
industries ranked among the top five industry growth 
leaders since 1992. Falling export demand lay behind 
the reversal of fortune in each case: all three export at 
least two-thirds of their production. - 

Paper-related industriesalso suffered a setback; 
however, for these industries, this was part of a 
recurrent boom-bust cycle. But even cuts to production 
were not enough to stabilize prices, which fell 18%. 
Falling demand from the pulp and paper industry was 
reflected upstream in lower forestry operations. One 
reason for declining demand for paper was another 
slide in the printing and publishing industry, which 
suffered the second largest drop among all industries 
since 1992 (exceeded only by cuts in fishing, due to 
moratoriums). 

Most of the other major industries that 
contracted last year were also continuing a slide dating 
back to at least 1992. Governments intensified their 
cutbacks, trimming operations by 4% last year, 
matching in one swoop their cumulative cuts over the 

Les avertissements que nous avaient servis certains 
observateurs de l'économie, selon lesquels les secteurs de 
haute technologie pourraient être aussi susceptibles au cycle 
d'expansion/récession que les industries de ressources, se 
sont confirmés au moms l'an dernier. Plusieurs secteurs 
gagnants dans le passé se sont écrasés après avoir joué un 
rOle de premier plan dans Ia croissance de l'économie au 
debut de Ia décennie. C'est le cas plus particulièrement des 
produ its electriques dont Ia chute est entiOrement attribuable 
a une diminution de 10 % des ordinateurs, des véhicules 
automobiles et des machines. Ces trois industries se 
classaient parmi les cinq qui affichaient Ia plus forte croissance 
depuis 1992. La baisse des exportations explique dans 
chacun de ces cas les revers de fortune, carIes trois exportent 
au moms les deux tiers de leur production. 

Les industries Iiées au secteur du papier ont aussi 
reculé; cependant, dans leur cas, Ia baisse fait partie d'un 
cycle recurrent d'expansion/ contraction. Toutefois, mëme des 
baisses de production n'ont pas suffi a stabiliser les prix qul 
ont chute de 18 %. La diminution de Ia demande provenant 
des industries des pates et papiers a eu des repercussions 
défavorables en amont sur les exploitations forestières. La 
faiblesse de Ia demande de papiers s'explique aussi par une 
autre glissade de l'impression et de lédition, qui a essuyé Ia 
deuxième plus importante baisse de tous les secteurs 
d'activité depuis 1992 (celle-ci est surpassée uniquement par 
les coupes effectuées dans les pécheries a Ia suite des 
moratoires). 

La plupart des autres grandes industries qui ont perdu 
du poids Ian dernier poursuivaient eux aussi une glissade 
qui remontait a au moms 1992. Ainsi, les administrations 
publiques ont intensifié leurs mesures de reduction et rogne 
4 % de leurs operations l'an dernier, egalant dun seul coup 
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previous three years. Construction tell again,.as non-
residential building tumbled for the second year in a 
row. The fastest drops in output last year were in 
clothing, footwear and leather. Weak consumer demand. 
was at the origin of the reversal, as imports also fell. 
These industries have all been on a downward trend 
since at least 1992. 

Where the jobs are 
Employment grew last year by 1.3%, or 175,000 

peoplea respectable showing given anemic GDP 
growth of just 1.5%. However, excluding the boost to 
farming from a bumper crop, the number of non-
agricultural workers was up only 1.1%, the smallest 
increase since 1992. Total hours worked in the year 
was flat, as part-time positions accounted for about 
half of the overall gain in jobs and as the average work 
week shrank (although long hours are increasingly 
common in some occupations).The growth in services 
employment continued at a slow but steady pace. 
Meanwhile, the goods-producing industries lagged 
behind in 1996 after leading with job gains of about 
3% in each of 1994 and 1995. The slowdown in the 
goods sector was broadly-based, as all non-agricultural 
industries in this sector posted a small net decline. 

Job growth by industry was even more 
concentrated than outputThe top three industries alone 
contributed nearly two-thirds (63%) of all job growth. 
These three—business services, wholesale trade, and 
accommodation and food—have a familiar ring, with 
the first two also appearing high on the list of 
contributors to output growth. Adding agriculture and 
retail trade explains nearly all of last year's increase. 

While business services and wholesale trade 
made major contributions to both output and 
employment growth, there were some interesting 
differences in the other industries. GDP in 1996 also 
received a large lift from the traditional resource 
industries, but jobs were buttressed by gains in 
traditional consumer industries, such as 
accommodation and food and retail trade. This partly 
reflects the very labour-intensive nature of these latter 
industries, where even slow growth rates can generate 
a lot of jobs (although they may be low paying). Of 
course, even here technology and innovation played a 
role: for example, increased travel from abroad helped 
buttress demand for accommodation and food, while 
recreational services received a large boost from the  

rensemble des compressions qu'elles avaient effectuées dans 
les trois années précédentes. La construction a aussi diminué 
a cause dune degringolade de Ia construction non résidentielle 
pour Ia deuxième année d'affilée. Les baisses de production 
es plus rapides l'an dernier ont marqué les industries du 
vêtement, de Ia chaussure et du cuir. La faible consommation 
a expliqué l'évolution défavorable et s'est aussi répercutée 
sur les importations. Toutes ces industries poursuivent un 
derapage depuis au moms 1992. 

Là ot) sont les emplois 
Lan dernier, le nombre d'emplois a augmenté de 1,3 % 

(ou 175 000 personnes), une performance respectable 
compte tenu de Ia croissance anémique du PIB, qui se situe 
tout juste a 1,5 %. Cependant, si l'on fait exception des 
consequences de la récolte exceptionnelle sur le secteur 
agricole, le nombre de travailleurs hors agriculture a monte 
de seulement 1,1 %, Ia plus faible augmentation depuis 1992. 
Le nombre total d'heures travaillées pendant l'année a été 
stable pour deux raisons, Ia premiere étant que les postes a 
temps partiel sont intervenus pour près de Ia moitié de Ia 
hausse genérale du nombre d'emplois, Ia seconde étant que 
Ia semaine de travail moyenne a raccourci (bien que de 
longues heures deviennent de plus en plus Ia norme dans 
certaines professions). La progression de l'emploi dans les 
services s'est poursuivie a un rythme lent mais soutenu. 
Pendant ce temps, les industries de biens traInaient de Ia 
patte en 1996 aprés avoir enregistré des gains d'environ 3 % 
au niveau de l'emploi pour chacune des années 1994 et 1995. 
Le ralentissement dans le secteur des biens s'est génér&ise, 
car toutes les industries non agricoles de ce secteur ont 
accuse une faible perte nette. 

La croissance de l'emploi par secteur d'activité a été 
encore plus concentrée que Ia production. Les trois premieres 
industries ont figure pour presque les deux tiers (63 %) de 
toute Ia croissance de l'emploi. Ces trois industries, a savoir 
les services aux entreprises, le commerce de gros et 
l'hebergement et Ia restauration, ne nous sont pas inconnues 
puisque les deux premieres figurent aussi sur Ia liste de celles 
qui ant contribué le plus a Ia croissance de Ia production. On 
peut expliquer presque tous les gains de l'emploi l'an dernier 
en ajoutant l'agriculture et le commerce de detail. 

Méme si les services aux entreprises et le commerce 
de gras ant largement contribué tant a Ia croissance de Ia 
production qu'à celle de l'emploi, les autres industries 
présentent des differences intéressantes. En 1996, le PIB a 
aussi reçu un ban coup de main des industries de ressources 
classiques; les industries traditionnelles de consommation, 
comme l'hebergement, Ia restauration et le commerce de 
detail, ont aide a raffermir I'emploi. Cette situation ref lète en 
partie l'utilisation plus intensive de Ia main-d'oeuvre dans ces 
dernières industries, oü même un faible taux de croissance 
peut générer une foule d'emplois (bien que ces emplois sont 
mains bien payes). Bien entendu, Ia tech nologie et l'innovation 
ant aussi joué un role ici: par exemple, I'augmentation du 
nombre de touristes étrangers a raffermi Ia demande 
d'hebergement et de restauration, alors que les services de 
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opening of new casinos. Conversely, some of the fast-
growing resource industries in GDP are very capital-
intensive (notably energy), and thus may not 
necessarily lead to significant job gains. 

Comparing the industry growth leaders since 
1992 for both output and employment shows a strong 
association between the two (see Table 2). Of the top 
12 industries in output and job growth from 1992 to 
1996, 10 appear as leaders on both lists. These include 
services to mining (largely exploration and development 
of oil and gas), the runaway leader for both fastest GDP 
and employment growth. Other duplicates are a number 
of manufacturing industries, including rubber and 
plastic, furniture, machinery, metal fabricating and 
transportation equipment. Interestingly, no 
manufacturer appears on either list for 1996, a result 
of the sharp souring of export demand. Services are 
represented by wholesale trade, communications, 
business and recreational services. This reflects the 
irresistible imperative of the changes driving growth in 
these industries, notably technological change and new 
products. If anything, these forces intensified in 1996, 
when growth in all these industries jumped ahead of 
the leading manufacturers. 

Table 2 
Total output and employment growth by industry, 
1992-96 

loisirs étaient fortement stimulés par l'ouverture des nouveaux 
casinos. lnversement, une partie des industries de ressources 
a croissance rapide du PIB demandent énormément de 
capitaux (surtout I'energie) et, pour cette raison, ne se prêtent 
pas nécessairement a des creations importantes d'emplois. 

Lorsque l'on compare les principales industries de 
croissance de Ia production et de l'emploi depuis 1992, on 
note une forte association entre les deux (voir le tableau 2). 
Des 12 industries figurant en tête de Ia croissance de Ia 
production et de l'emploi entre 1992 et 1996, 10 apparaissent 
sur les deux listes. On trouve notamment les services miniers 
(surtout l'exploration et Ia mise en valeur du pétrole et du gaz), 
qui aft iche de loin Ia croissance tant de Ia production que de 
l'emploi Ia plus rapide. Parmi les autres doubles contributrices 
se trouvent diverses industries manufacturières, dont le 
caoutchouc et le plastique, l'ameublement, les machines, Ia 
fabrication de metal et le materiel de transport. II est intéressant 
de constater qu'aucun fabricant ne paraIt sur I'une ou l'autre 
liste pour 1996, un résultat de Ia forte diminution des 
exportations. Les services sont représentés par le commerce 
de gros, les communications, les services aux entreprises et 
les services de loisirs. Cette situation explique que le 
changement technologique et les nouveaux produits, 
notamment, sont des besoins incontournables a l'origine de 
Ia croissance dans ces industries. Ces forces se seraient 
plutôt intensifiées en 1996 lorsque le taux de croissance dans 
toutes ces industries a dépassé celui des fabricants en tête. 

Tableau 2 
Croissance de Ia production et de lemploi par industrie, 
1992-1996 

(% change) - (taux do variation) 

GDP 	 Employment' 

PIB 	 Emploi' 

Mining services - Services miniers +64 +55° 
Electrical products - Produits electriques +49 +6 
Machinery - Machines +40 +23 
Furniture - Meubles +38 +26° 
Transportation equipment - Materiel de transport +32 + it * 
Recreational services - Services de loisirs +30 +26° 
Rubber and plastic - Caoutchouc et plastique +28 +37 
Communications +27 +12 

, Wholesale trade - Commerce de gros +24 +9° 
" Oil and gas - Pétrole et gaz +22 -5 

Business services - Services aux entreprises +20 +28° 
Metal fabricating - Fabrication do metal +20 +16° 

Source: Labour force survey - Enquête sur Ia population active. 
Indicates among top 12 industry growth leaders for both GOP and employment - Indique, parmi las 12 principales industries, cellos qui figurent pour Ia plus forte 
croissance du FIB at de I'emploi. 
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Another striking feature 
of job growth in the 1990s has 
been its heavy concentration in 
self-employment, which accounts 
for most of the industry 
variations in jobs. For example, 
self-employment explains all of 
the gains in business services, 
trade, and transportation and 
communications. In fact, self-
employment has grown faster 
than the total in every non-
agricultural industry since 1990. 
(Self-employment still remains a 
relatively rare phenomenon in 
industries dominated by large 
employers such as education, 
health and manufacturing.) 

Skills remained in high demand 
Employers continued to show a marked 

preference for the more educated and skilled worker. 
Employment among post-secondary graduates jumped 
by 2.8% last year, the highest of any group. Conversely, 
demand for workers with less than a high school 
diploma dropped by nearly the mirror image of 3.5%. 

The trend of higher demand by employers for 
people with more education has persisted through 
every year of the 1990s,   irrespective of changes in the 
overall economic climate. The cumulative effect can 
be seen in Figure 2, with job changes ranging from a 
drop of about 30% for those with only elementary 

lois clans ies annees 1990 se 
c a r a c t é r i S e 
aussi par Ia forte concentration 
d'emplois autonomes, qui 
interviennent pour Ia plupart des 
variations industrielles de 
l'emploi. Par exemple, les 
emplois autonomes expliquent 
Ia total ité des nouveaux emplois 
dans les services aux entre-
prises, le commerce, les 
transports et les communica-
tions. De fait, les emplois 
autonomes ont augmenté plus 
rapidement que Ia croissance 
totale de l'emploi dans toutes les 
industries non agricoles depuis 
1990. (Le travail autonome 
demeure quand même un 
phénomène assez rare dans les 
industries a fort eflectif, comme 

I'éducation, Ia sante et Ia fabrication.) 

Les travailleurs qualifies toujours fort recherchés 
Les employeurs ont continue de nettement préférer les 

travailleurs instruits et qualifies. Chez les diplOmés 
postsecondaires, l'emploi a fait un bond de 2,8 % l'an dernier, 
le plus élevé de tous les groupes. En revanche, Ia demande 
de travailleurs sans diplôme d'études secondaires a fléchi par 
un pourcentage presque identique, soit 3,5 %. 

Peu importe les fluctuations du climat économique 
general, on constate pour chacune des années depuis 1990 
une plus forte tendance chez les employeurs a chercher des 
travailleurs instruits. La figure 2 nous en présente l'effet 
cumulé : les changements d'emploi s'échelonnent entre une 
baisse denviron 30 % chez les travailleurs jouissant 
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schooling to gains of 30% for university graduates. 
Despite a withdrawal of the less educated from the 
labour force, their unemployment rate soared past 15% 
last year, whereas for university graduates it hovered 
around 5%, 

uniquement d'études primaires, et des gains de 30 % chez 
les diplOmés d'université. Malgré le retrait des moins-instruits 
de Ia population active, leur taux de chomage a grimpé pour 
s'établir a plus de 15 % l'an dernier, alors que celui des 
diplOmés d'université a tourné autour de 5 %. 

Figure 3 

Unemployment Rates Taux de chOmage 

% 

0-8 years Less than High Some 	 Diploma University 
0 a 8 années high school school postsecondary 	DiplOme degree 

Etudes secondaires Etudes Etudes postsecondaires Diplôme 
partielles secondaires partielles universitaire 

Another indirect measure of the increased 
demand for skills is the ongoing polarization in hours 
worked. The number of people working 50 hours or 
more a week jumped 6.4% last year, returning to its 
recent trend of high growth after a brief interruption in 
1995. Previous research has indicated that this long-
hours group is dominated by highly educated 
professionals (see the Sept. 1996 CEO). The next 
fastest growing segment of workers is those working 
40 to 50 hours; altogether, people working more than 
40 hours a week constitute 51.1% of the total, its highest 
share in nearly 20 years. 

At the other end of the scale, the ranks of those 
working less than 30 hours a week continued to grow. 
The number of people working part-time largely 
because it is the only type of work they could find rose 
again, bringing the level almost to that seen at the start 
of the decade. Meanwhile, the number working more 
standard hours of between 30 and 40 hours a week 
fell sharply (4%), to its lowest level since 1991 despite 
the overall gain in employment since then: put another 
way, their share of the work force fell to 22.3%, the 
lowest in seven years. 

The unrelenting nature of this shift toward a more 
skilled labour force this decade is the strongest 
evidence yet about the technologkal changes sweeping 
the economy. Firms have clearly been putting more 

La polarisation persistante des heures de travail 
représente une autre mesure indirecte de Ia demande 
croissante de compétences. Lan dernier, le nombre de 
personnes travaillant 50 heures ou plus par semaine a 
augmenté de 6,4 %, reprenant ainsi Ia croissance élevée que 
ce groupe affichait récemment avant qu'elle ne s'interrompe 
brièvement en 1995. Des etudes avaient déjà indique que ce 
groupe est surtout constitué de professionnels instruits (voir 
'edition de septembre 1996 de LOEC).Viennent au second 
rang les personnes qui travaillent entre 40 et 50 heures par 
semaine; ensemble, les gens travaillant plus de 40 heures 
par semaine occupent 51,1 % de tous les emplois, leur 
pourcentage le plus élevé depuis presque 20 ans. 

A lautre extrémité de lechelle, les rangs des personnes 
occupées moms de 30 heures par semaine ont continue de 
grossir. Le nombre de personnes travaillant a temps partiel 
surtout parce que c'est le seul genre de travail queUes peuvent 
trouver a de nouveau augmenté, portant ainsi l'effectif de ce 
groupe égal a celui qu'on avait enregistré au debut de Ia 
décennie. Pendant ce temps, le nombre de gens travaillant 
un nombre d'heures plus regulier dentre 30 et 40 heures par 
semaine a nettement chute (4 %) pour se retrouver a son 
plus bas niveau depuis 1991, malgré le gain general observe 
dans l'emploi depuis cette date : autrement dit, sa part de Ia 
population active est tombée a 22,3 %, son point le plus bas 
en Sept ans. 

Ce mouvement constant vers une population active plus 
qualifiée au cours de la présente décennie est le plus important 
témoignage jusqu'ici des changements technologiques qui 
balaient l'économie. Les entreprises ont clairement conflé 
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capital in the hands of their employees in the 1990s,   
especially in the form of computers and 
communications equipment. Although the ultimate 
payoff in terms of more rapid overall growth or increased 
productivity is still unclear, the change in the labour 
market is unmistakable. 

Some of these trends are reflected in the 
demand for different occupations.Whife-collar jobs have 
grown every year so far this decade, for a total gain of 
6%. Over the same period, blue-collar jobs are down 
about 1%, as a 9% drop during the recession has not 
been fully recouped.White-collar jobs in 1996 continued 
to outperform the blue-collar sector, but the contrast 
was not as stark as in the early 1990s.   This partly 
reflects the rebound in the primary sector since 1994. 
As well, the explosive growth of trade has boosted 
demand in areas such as transportation and material 
handling. In fact, job growth in the primary, 
transportation, and material handling occupations has 
been so rapid in the last two years that they have now 
overtaken the managerial and professional class in job 
growth this decade. Conversely, clerical jobs 
disappeared again last year, as they have every year 
since 1990 (presumably a testament to the revolution 
in office technology), while construction jobs fell for the 
second year in a row. 

plus de capitaux a leurs employés dans les années 1990, 
surtout sous forme d'ordinateurs et de materiel de 
communications. Bien qu'on ignore encore si cela se traduira 
éventuellement par une croissance plus rapide ou une 
productivité accrue, le changement qui se produit sur le 
marché du travail est indéniable. 

Une partie de ces tendances explique Ia demande dans 
les différentes professions. Les emplois de col blanc ont 
augmenté chaque année depuis le debut de Ia décennie, pour 
un gain total de 6 %, Pendant Ia même période, les emplois 
de col bleu ont chute de presque 1 %, Ia baisse de 9 % 
enregistrée pendant Ia recession n'ayant pas été 
complétement effacée. En 1996, les emplois de col blanc 
continuent d'être plus nombreux quo les emplois de col bleu, 
mais le contraste n'est pas aussi frappant qu'au debut des 
années 1990, a cause, en partie, du red ressement du secteur 
primaire depuis 1994. De même, la croissance explosive du 
commerce a propulsé Ia demande dans des secteurs comme 
les transports et Ia manutention des matériaux. De fait, Ia 
croissance de l'emploi dans les industries primaires, les 
transports et Ia rnanutent ion des maté riaux est si rapide depuis 
deux ans qu'elle dépasse celle des postes de direction et des 
professions libérales observée pendant cette décennie. 
lnversement, los emplois do bureau ont continue a disparaitre, 
tout comme chaque année d'ailleurs depuis 1990 (sans doute 
un témoignage de Ia revolution dans Ia bureautique), pendant 
que les emplois dans Ia construction chutaient pour une 
deuxième année d'affilée. 

Table 3 
Employment by occupation - 

Tableau 3 
Emploi par profession -- 

(% change) - (taux de variation) 

1996 1990-1996 1996 

Level (000s) 

Mveau (000) 

Total +1,3 +3.9 13,676 
White collar - Cols blancs: +1.0 +5,9 9,702 

Managerial and professional - Personnel de direction 
at professions libérales +0,8 +13,2 4,483 

Clerical —Travail de bureau -1,1 -11.1 1,948 
Sales - Ventes +2,6 +8,1 1.374 
Service - Service +2,8 +9,3 1,897 

Blue collar - Cols bleus: +1,8 -0,8 3,973 
Primary - Primaires +2,2 0.0 619 
Processing - Traitement +2.7 -0,9 1662 
Construction -0,6 .12.5 685 
Transport -0,6 +4,8-. 516 
Material handling - Manutantion de matériaux +4,5 +13.0 < 	- 491 

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, April 1997 	 LOBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, avril 1997 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0-XPB 	 Statistique Canada - n' 11 -0 1 0-XPB au catalogue 



Feature article 
	

Étude spéciale 

Total wages and salaries grew only 2.8% last 
year, their slowest increase since 1993. However, there 
was a marked divergence by sector. Incomes paid out 
by the business sector continued to rise at a steady 
clip of 4%. The slack in incomes originated largely in 
the government sector, which slashed its payout by 
2%, the largest of three straight years of cuts. 

Les achats de gros articles de consommation 
augmentent... 

La demande des menages s'est redressée en 1996 
après sa performance léthargique l'année précédente. 
Lamélioration traduit en grande partie une augmentation des 
gros articles de consommation achetés a credit lorsque les 
consommateurs se sont précipités pour profiter des taux 
d'intérêt peu élevés. Les ventes de maisons existantes ont 
grimpé de presque 25 %. Les dépenses de consommation 
en biens durables ont progresse de 3 % sous l'impulsion des 
fortes ventes d'automobiles et d'une croissance rapide des 
dépenses au titre du materiel audiovisuel et informatique. 
Cependant, Ia construction neuve a fait moms bien, récupérant 
moms de Ia moitié de Ia perte (21 %) qu'elIe avait subie en 
1995 a Ia suite de Ia hausse des taux d'intérêt hypothécaires. 

Tandis que les dépenses en biens durables ont 
remonté, Ia demande dans Ia plupart des autres secteurs a 
eu du mal a suivre Ia croissance démographique. Les achats 
de vètements et de chaussures ont été particulièrement faibles 
et ont eu des repercussions negatives sur les fabricants au 
Canada. Laccroissement du jeu par l'intermédiaire des 
casinos et Ia plus grande disponibilité du gaz naturel pour le 
chauffage des habitations représentent deux secteurs plus 
reluisants de Ia consommation. 

...mais les revenus demeurent faibles 
On peut facilement expliquer le fléchissement des 

dépenses de consommation (autres qu'en biens durables) 
lorsqu'on examine les revenus et le taux d'épargne, qui, a 
moms de 5 %, atteignait son plus bas niveau en 30 ans (Ce 
qui signifie que l'epargne discrétionnaire est probablement 
negative, après avoir tenu compte de l'immobilisation de 
l'epargne obligatoire, comme Ies cotisations de retraite, et des 
REER). En 1996, le revenu disponible reel n'a a peu prés pas 
bouge, ce qui signifie que Ia situation sest détériorée par 
rapport a Ia performance déjà faible de 1994 et de 1995, oü Ia 
croissance n'atteignait pas 1 %. Les revenus agricoles ont 
plus que double l'an dernier, mais les faibles creations 
d'emplois, les augmentations salariales peu élevées et Ia nette 
augmentation des heures perdues a Ia suite de conflits 
syndicaux ont eu pour effet de comprimer le revenu du travail. 
Les taxes et impOts directs ont Iégèrement augmenté en 
pourcentage du revenu, passant de 31,1 % en 1995 a 32,4 % 
en 1996. Cependant, dans le cas des revenus disponibles 
peu élevés, le moule existait déjà en raison de Ia piètre 
performance des revenus personnels. 

La croissance globale des salaires et traitements na 
atteint que 2,8 % 'an dernier, sa plus faible augmentation 
depuis 1993. Cependant, on constate des divergences 
marquees selon les secteurs. Les salaires verses par le milieu 
des affaires ont continue d'augmenter a un rythme soutenu 
de 4 %. La diminution des revenus a été en grande partie 
imputable aux administrations publiques qui ont retranché 2 % 
de leur masse salariale, Ia plus importante de trois 
compressions annuelles successives. 

Outlays for big ticket items increased. 

Household demand rebounded in 1996, after 
putting in a lethargic performance the previous year. 
Most of the improvement reflected increased outlays 
for big-ticket items bought on credit, as consumers 
rushed to take advantage of low interest rates. Existing 
home sales shot up almost 25%. Consumer spending 
on durable goods rose 3%, driven by higher auto sales 
and rapid growth in spending on audio-visual and 
computer equipment. New construction fared less well, 
however, regaining less than half its 21% slide in 1995 
when mortgage rates were rising. 

While outlays for durable goods picked up, 
demand in most other sectors barely kept pace with 
population growth. Outlays for clothing and footwear 
were especially weak, which carries negative 
implications for manufacturers in this country.Two bright 
areas in consumer demand reflected the increased 
availability of gambling at casinos and natural gas for 
home heating. 

but incomes stayed weak 
The reasons for the slack in consumer outlays 

(other than durable goods) are readily apparent when 
looking at incomes and the savings rate, which hit a 
30-year low of below 5% (implying the piggy bank for 
discretionary savings is probably negative, after 
allowing for locked-in contractual savings such as 
pension plans and RRSPs). Real disposable incomes 
were essentially unchanged in 1996, a deterioration 
from the already weak performances posted in 1994 
and 1995 when growth was under 1%.  Farm incomes 
more than doubled last year, whereas labour income 
was squeezed by weak job gains, low wage increases, 
and a sharp increase in time lost due to labour disputes. 
Direct taxes also rose slightly as a share of income, up 
from 31.1% in 1995 to 32.4%; however, for weak 
disposable incomes, the die was cast by the poor 
performance of personal incomes. 
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The divergence between incomes garnered in 
the business and non-business sectors largely 
paralleled the trends in employment, as restraint in - 
wage rates remained the order of the day in most 
sectors. The purest measure of wage changes in the 
economy (the fixed-weighted index of average hourly 
earnings) rose only slightly more in 1996 than in 1995 
(2.6% versus 2.3%), barely keeping ahead of inflation. 
Earnings growth improved in areas of the economy 
that did well last year (such as wholesaling, finance, 
and manufacturing), but retreated in the face of poor 
demand and rising unemployment in mining, 
construction, and retail trade; earnings growth remained 
weak in public administration. 

Growing frustration over the weakness in real 
incomes became apparent last year as the time lost 
to work stoppages hit its highest level since 1 990.The 
biggest strikes involved public servants in Ontario and 
auto workers at General Motors. 

The worsening labour climate appeared to have 
little overall effect on negotiated wage increases, 
however, as settlements ran at less than 1% for the 
fourth year in a row. Although there was some 
acceleration (to about 1 .5%) in the private sector, most 
settlements were in the public sector, which averaged 
only minuscule gains. 

Investment dragged down by profits 
The lacklustre performance of business 

investment last year (nominal plant and equipment was 
up 2.5% in total)2  mirrored the slowdown in demand 
and profits. Corporate profits were essentially stagnant,' 
after three years of rapid growth. Margins stalled as 
average price increases of a little over 1% were offset 
by a 1.3% rise in unit labour costs, while the volume of 
sales did little better. After allowing for rising dividend 
payments, retained earnings fared even worse, 
contracting by 11%. 

Firms remained most enthusiastic about 
investing in telecommunications equipment and 
computers, where spending accelerated over 10%. 
These two technology-driven sectors accounted for 
over half of the overall growth in business investment 
last year (while representing only 15% of all capital 
outlays). Vehicle sales also turned around, but not 
enough to make up for the 1995 slump. Spending on 
industrial machinery and non-residential construction 
tumbled last year, partly reflecting the winding down 01 
the Hibernia and fixed-link megaprojects in the Atlantiç. 
provinces. 

Not too surprisingly, the pattern of business 
investment by industry revealed the imprint of recent 
sectoral trends in demand as well as the completion of 

Lécart entre les revenus touches dans le secteur des 
affaires et les autres secteurs a suivi en grande partie les 
mouvements de I'emploi, les restrictions des taux de salaire 
demeurant a l'ordre du jour dans Ia plupart des secteurs. La 
mesure Ia plus pure de l'évolution des salaires dans l'Oconomie 
(l'indice pondéré fixe des gains horaires moyens) n'a que très 
legerement augmenté en 1996 par rapport a l'année 
precedente (2,6 % contre 2,3 %), a peine plus que 'inflation. 
Les gains ont augmenté dans les secteurs de I'économie qui 
ont bien performé l'an dernier (comme le commerce de gros, 
les finances et Ia fabrication), mais ils ont reculé devant Ia 
piètre demande et Ia hausse du chomage dans les mines, Ia 
construction et le commerce de detail; ils sont demeurés faibtes 
dans le secteur public. 

La frustration croissante suscitée par Ia faiblesse des 
revenus reels est devenue apparente l'an dernier lorsque les 
heures perdues a Ia suite d'arrêts de travail ont atteint leur 
plus haut niveau depuis 1990. Les grèves les plus importantes 
ont eu lieu dans Ia fonction publique en Ontario et dans 
l'automobile, chez General Motors. 

La détérioration du climat de travail semble n'avoir eu 
a peu près aucun effet sur les augmentations salariales 
négociées puisque les réglements ont été inférieurs a i 
pour Ia quatriéme année d'affilée. Même si on a constaté une 
certaine accélération (a près de 1,5 %) dans le secteur privé, 
Ia piupart des réglements sont intervenus dans le secteur 
public et ils n'ont affiché en moyenne que des gains minimes. 

Les bénéf ices font diminuer les investissements 
Le ralentissement de Ia demande et des bénéfices 

expiique pourquoi les investissements des entreprises l'an 
dernier ( les usines et le materiel en hausse de 2,5 % dans 
l'ensemble en termes nominaux2) ont si peu augmenté. Après 
trois années de croissance rapide, les bénéf ices des sociétés 
ont, pour i'essentiel, Stagne. Les marges nont pas bouge, 
caries augmentations moyennes de prix tout juste supérieures 
a 1 % ont été neutralisées par une hausse de 1,3 % des coUts 
unitaires de main-d'oeuvre, tout cela pendant que les ventes 
ne bougeaient a peu près pas. Si on exclue de Ia hausse les 
dividendes verses, les bénefices non répartis ont fait trés 
mauvaise figure, se repliant de 11 %. 

Les entreprises ont continue de favoriser les 
investissements dans le materiel de télécommunications et 
les ordinateurs, oü les dépenses ont progressé de plus de 
10 %. Ces deux secteurs a caractére technologique ont figure 
pour plus de Ia moitié de Ia croissance globale des 
investissements des entreprises l'an dernier (tout en ne 
représentant que 15 % de toutes les dépenses de capital). 
Les ventes de véhicules ont aussi repris, mais pas 
suffisamment pour sortir du marasme de 1995. Les dépenses 
dans le secteur des machines industrielies et de Ia construction 
non résidentielle ont degringolé I'an dernier, ref létant en partie 
Ia fin des mégaprojets d'Hibernia et de raccordement 
permanent dans les provinces de l'Atlantique. 

Sans grande surprise, les investissements des 
entreprises ont témoignO tant de linfluence récente de Ia 
demande sectorielle que de l'achèvement des mégaprojets. 
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megaprojects. The list of those industries where 
investment was growing fastest overlaps considerably 
with those for output and emplöyment: notably, 
recreational services (+44%, as several new casinos 
were completed), accommodation and food (+35%), 
wholesale trade (+1 6%), business services (especially 
computers, up 23%), and communications (+13%). 
Manufacturing investment was buttressed by growth 
in transportation equipment and plastic. 

Conversely, some of the largest cuts to 
investment were in sectors where demand has 
slumped lately. Most notable were double-digit drops 
in the pulp and paper and metal mining industries, 
mirroring the sharp reversal in prices from the giddy 
days of 1995 that sent their capital spending soaring. 
Elsewhere, the slack in household demand in 1995 
and throughout much of 1996 was reflected in sharply 
lower investment by retailers and real estate operators. 
Another large drop was absorbed by electric utilities, 
one of Canada's most capital-intensive industries. 

The twin deficits have been rapidly 
shrinking 

Net borrowing by all levels of government 
continued to tumble, cut nearly in half from $32 billion 
to $14 billion in the last 12 months. This reflected a 
concerted effort by all levels to rein in their deficits. At 
$16 billion, the federal deficit was one-third lower, due 
more to spending cuts than to revenue gains. Federal 
spending was down 5%, as ongoing restraint in current 
expenditure and in transfers was reinforced by falling 
interest payments on the debt. Elsewhere, the provincial 
governments were nearly in balance, compared with 
a combined $12 billion shortfall 
just two years ago. 	 Figure 4 

Twin Deficits 
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1996 with a deficit of less than 
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La liste des secteurs oü les investissements ont augmente le 
plus rapidement chevauche étroitement Ia liste des secteurs 
oü Ia production et l'emploi ont le plus progresse, notamment 
les services de loisirs (+44 %, a Ia suite de Ia construction de 
plusieurs nouveaux casinos), l'hebergement et Ia restauration 
(+35 %), le commerce de gros (+16 %), les services aux 
entreprises (surtout l'informatique, en hausse de 23 %) et les 
communications (+13 %). La croissance dans le materiel de 
transport et les plastiques a raffermi les investissements 
manufacturiers. 

Inversement, les investissements ont le plus diminué 
dans les secteurs oü Ia demande a ralenti dernièrement. Ce 
sont les compressions a deux chiffres effectuées dans les 
pates et papiers et les mines metalliques qul sont les plus 
évidentes, ref létant le renversement marqué des prix par 
rapport a Ia periode étourdissante de 1995 qul avait fait monter 
en flèche les dépenses en immobilisations. Ailleurs, le 
ralentissement de Ia demande des ménages en 1995 et 
pendant Ia plus grande partie de 1996 a fait largement diminuer 
les investissements des détaillants et des promoteurs 
immobiliers. On note aussi une baisse importante a ce titre 
dans les services d'électricité, une des industries les plus 
intensives en utilisation de capital. 

Rétrécissement rapide des doubles deficits 

Les emprunts nets par les différents paliers de 
l'administration publique n'ont pas cessé de diminuer depuis 
douze mois pour s'établir a 14 milliards de dollars, presque Ia 
moitié moms de ce qu'ils étaient ily a douze mois (32 milliards 
de dollars). Ceci traduit un effort concerté de Ia part de tous 
les paliers d'administration publique pour contrer leur deficit. 
A 16 milliards de dollars, le deficit fédéral n'est plus qu'aux 
deux tiers de ce qu'il était, mais cette situation s'explique 
davantage par une diminution des dépenses qu'une 
augmentation des recettes. En effet, pendant que le 

gouvernement fédéral retranchait 
5 % de ses dépenses, Ia 
diminution des intéréts verses 
sur Ia dette venait augmenter tes 
compressions nourries au titre 
des dépenses courantes et des 
transferts. Ailleurs, les adminis- 
trations provinciales ont presque 
equilibre leur budget, contraire- 
ment au deficit combine de 
12 milliards de dollars qu'elles 
affichaient il y a deux ans. 

Le compte courant a 
presque renversé son deficit de 
11 milliards de dollars de 1995 
en n'enregistrant qu'un deficit de 
17 milliard de dollars en 1996, 
sa meilleure performance depuis 
1984, au moment oü l'économie 
canadienne commencait a se 
sortir d'une recession. II s'agit 
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id d'une amelioration rapide et continuelle des finances 
extérieures du Canada, dont le deficit atteignait le niveau 
record de 29 milliards de dollars encore en 1993. 

Le revirement du compte courant l'an dernier s'explique 
en grande partie par l'excédent croissant du commerce des 
marchandises, qui a atteint en 1996 son plus haut niveau de 
tous les temps - 35 milliards de dollars. La faiblesse de 
plusieurs secteurs de dépenses intérieures axes sur les 
importations a freiné les importations et plus que compensé 
un ralentissement des marches d'exportation. De même, Ia 
sortie nette des revenus d'investissement est passee de 
30 milliards a 28 milliards de dollars, traduisant ainsi le double 
effet de Ia diminution des taux d'intérêt et de Ia dette étrangère 
globale a rembourser. 

La croissance des exportations a ralenti pour s'établir 
a seulement 5 % en 1996, sa plus faible augmentation depuis 
le repli des exportations pendant Ia recession de 1991. Cette 
décélération a été engendrée a Ia fois par un ralentissement 
du marché américain, oU les Iivraisons n'ont augmenté que 
de 7 % après avoir connu des hausses de deux chiffres dans 
les quatre années précédentes, et par une diminution des 
exportations vers le reste du monde. La lente croissance 
economique aux Etats-Unis et au Japon a fait régresser les 
livraisons de nos exportateurs vers ces pays. Avec 
l'augmentation des exportations vers les Etats-Unis et Ia 
diminution de celles vers le reste du monde, le marché 
américain a accaparé un pourcentage record de 81,2 % de 
nos exportations. 

Ce qui va mal pour les exportations... 
L'an dernier, le ralentissement des exportations s'est 

répercuté sur l'exploitation forestière, les produits automobiles 
et les produits metalliques étant donné que ces secteurs ont 
été incapables de capitaliser sur les augmentations 
flamboyantes de 1995. Le revirement le plus marque s'est 
produit dans les pates et papiers, oU les prix du marché se 
sont effondrés, situation étonnante lorsqu'on Ia compare a 
I'accélération survenue l'année précédente. Dans l'ensemble, 
les produits du secteur des pates et papiers ont chute de 
18 % après avoir mené le peloton avec un bond de 49 % en 
1995. De même, les marches des produits metalliques se 
sont nettement ref roidis après avoir soutenu les biens 
industriels a Ia deuxième augmentation Ia plus importante 
Ian dernier. Le cuivre a mené ce retournement Iorsque les 
prix ont chute a Ia suite d'un scandale sur les bourses de 
rnarchandises. Enfin, les livraisons de produits automobiles 
ont calé aprés que les ventes stagnantes aux Etats-Unis 
eurent ralenti Ia demande d'automobiles et de camions. 

de l'amélioration 
Malgré Ia diminution globale des exportations, certains 

produits a base de ressources ont fait bonne figure en 1996: 
les produits de l'agriculture, de l'énergie et du bois ont tous 
enregistre une augmentation a deuxchiffres. Après avoirtrainé 
Ia patte en 1995, ces trois secteurs ant figure pour presque 
Ies deux tiers (66 %) de Ia croissance globale des exportations 
Ian dernier. 

external finances, which had a shortfall to the tune of a 
record $29 billion as recently as 1993. 

Most of last year's upswing in the current account 
originated in merchandise trade, where the burgeoning 
surplus hit an all-time high of $35 billion in 1996. Imports 
were checked by weakness in several import-intensive 
areas of domestic spending, which more than offset a 
slowdown in export markets. As well, the net outflow of 
investment income shrank from $30 billion to $28 billion, 
reflecting the dual effects of falling interest rates and a 
slowing overall stock of foreign-held debt to be serviced. 

Export growth eased to Just 5% in 1996, its 
smallest increase since exports buckled during the 
recession in 1991. The deceleration reflected the 
combined effects of a slowdown in the US market, 
where shipments were up just 7% after double-digit 
increases in the four previous years, and a drop in 
exports to the rest of the world. Slow economic growth 
in the EU and Japan was seen in lower shipments by 
our exporters to these regions.With exports to the US 
rising and those to the rest of the world falling, the US. 
market accounted for a record 81.2% share of our 
exports. 

For exports, what goes around... 
Forestry, automotive and metal products bore 

the brunt of the slack in export demand last year, as 
these sectors were unable to build upon the torrid 
increases of 1 995.The biggest turnaround was in pulp 

)\ / and paper, where market prices collapsed in a stunning 
reversal of the previous year's run-up. Overall, pulp and 
paper products tumbled 18%, after leading the pack 
with a 49% jump in 1995. Similarly, the metal markets 
cooled noticeably, after carrying industrial goods to the 
second largest increase last year. Copper led the 
turnaround, as prices sagged in the wake of a trading 
scandal on commodity markets. Finally, shipments of 
automotive products stalled, as stagnant sales in the 
US curbed demand for cars and trucks. 

comes around 
Despite the overall slack in export demand, 

some resource products thrived in 1996:agncu[ture,_ 
eriergyand lumber proucts all racked up double-digit 
increases. Together, these three sectors contributed 
nearly two-thirds (66%) of all export growth last year, 
after all three lagged behind in 1995. 
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Energy products spearheaded the charge, with 
a 22% advance. Oil and gas benefited the most, with 
improving demand evident in both higher volumes and 
prices. Conversely, coal and electricity both floundered. 

Food exports were up, largely due to a bumper 
grain harvest. Overall, grain exports swelled by 15%, 
with most of the increase occurring around mid-year 

. 	/ when worldwide shortages pushed wheat prices to 
/ record highs. At the other end of the spectrum, fish 

exports fell again as stocks dipped to perilously low 
levels and moratoriums were extended. 

Apart from automotive products, exports of most 
other manufactured end products continued to improve. 
Machinery and equipment grew nearly 10%, 
impressive on top of 1995's 20% rate of expansion. 
The slowdown originated largely in a sharp reversal 
for computer exports, which fell nearly 10%. Most other 
areas in this category continued to advance smartly; 
in particular, telecommunications equipment and 
aircraft exports maintained their 20% growth. Overall, 
machinery and equipment exports were valued at $61.5 
billion, within a hair of overtaking auto products ($62.2 
billion) as our leading export sector. 

Elsewhere, exports of non-automotive 
consumer goods rose at double-digit rates for the fifth 
consecutive year. As a result, this once insignificant 
sector now accounts for 3.2% of all exports, and 
contributed nearly 10% of overall growth in 1996. 

After four straight years of double-digit gains, 
imports grew only 3% in 1996, less than the overall 
growth of nominal GDP for the first time since 1991.2 
The softness in imports reflected the weakness in many 
areas of domestic spending, notably the import-
intensive business investment sector; other areas of 
domestic spending that did well, like housing, have a 
small import content. Energy products were alone in 
posting exceptional gains, rising by nearly a third as oil 
prices soared. All the other major components of 
imports posted growth between 1% and 2%. 

The most notable downdraft in domestic 
demand last year was for imported machinery and 
equipment, which accounts for nearly one-third of all 
imports. The slower growth in business spending 
affected all the main components, even such previously 
fashionable high-tech areas as computers and 
communications equipment. Demand for industrial 
machinery shrank outright, partly because construction 
wound down on the Hibernia offshore oil platform 
(demand for drilling machinery was down by one-third). 

Les produits energetiques ont mené Ia charge avec 
une augmentation de 22 %. Le pétrole et le gaz ont été les 
grands gagnants, l'amélioration de Ia demande étant évidente 
a Ia fois dans Ia hausse des volumes et des prix. Inversement, 
les produits du charbon et de l'électricité ont flanché. 

Les exportations d'aliments ant augmente surtout a 
cause d'une récolte céréalière exceptionnelle. Dans 
l'ensemble, les exportations de céréales ant monte de 15 %, 
Ia plus grande partie de cette augmentation se produisant 
vers le milieu de l'année lorsque les pénuries mondiales ont 
fait monter les prix du blé a des niveaux record. A l'autre 
extrémité, les expartations de Poisson ant a nouveau chute 
lorsque les stocks sont descendus a des niveaux périlleux et 
que les moratoires ant été prolonges. 

A lextérieur des produits de l'automobile, les 
expartations de Ia plupart des autres praduits finals fabriques 
ant poursuivi leur croissance. Les machines et l'équipement 
ant augmente de presque 10%, hausse impressiannante 
aprés celle de 20 % en 1995. Ce ralentissement s'explique 
surtout par un revirement marqué des exportations 
d'ordinateurs, qui sonttombéesdepresque 10%. Laplupart 
des autres secteurs de cette catégorie ant paursuivi leur 
montée judicieuse; plus particulièrement, les expartations de 
materiel de télécommunicatiorts et d'aéronefs ant maintenu 
leur croissance de 20 %. Dans l'ensemble, Ia valeur des 
machines et du materiel exportés s'est fixée a 61,5 milliards 
de dollars, a un cheveu près des produits de 'automobile 
(62,2 milliards de dollars), notre principal moteur d'exportatian. 

Ailleurs, les exportatians de biens de consommatian 
hors automobile ant connu une augmentation a deux chitfres 
pour Ia cinquième année consecutive. Pour cette raison, ce 
secteur auparavant minuscule figure maintenant paur 3,2 % 
de tautes les exportatiarts et intervient pour presque 10 % de 
Ia croissance globale de 1996. 

Après quatre années cansécutives d'augrnentation a 
deux chiffres, les importations n'ant avancé que de 3 % en 
1996, en deçà de Ia croissance genérale du FIB nominal pour 
Ia premiere fois depuis 19912. Cet adoucissement des 
importatians ref lète les faibles dépenses intérleures dans de 
nombreux secteurs, surtout les investissements dans les 
entreprises fortement axées sur les importations. Les autres 
secteurs de dépenses intérieures qui ant bien fait, comme le 
logement, ant très peu d'effet sur les importations. Les produits 
de l'énergie ont été les seuls a enregistrer des hausses 
inhabituelles, progressant de près du tiers pendant que les 
cours pétroliers grimpaient en flèche. Les autres principales 
camposantes des importations ant toutes augmenté d'entre 
1 % et 2 % 

Les importations de machines et de materiel, qui 
figurent pour presque le tiers de toutes les importations, ant 
été les plus touchées par le fléchissement de Ia demande 
intérieure I'an dernier. La croissance ralentie des dépenses 
des entreprises a touché I'ensemble des principales 
composantes, même les secteurs de haute technologie déjà 
a Ia mode, comme les ardinateurs et le materiel de 
communication. La demande de machines industrielles a 
franchement diminué, en partie lorsque Ia construction a pris 
fin sur Ia plateforme de forage en haute mer Hibernia (Ia 
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Employment in the Prairie 
provinces rose about 2% again 
in 1996, the third straight year it 
has outstripped the national 
average. As a result, the 
unemployment rate there fell 
from 7.6% to 7.1%, the only 
significant decrease in any of the 
major regions. Incomes probably 
fared better, especially given the 
surge in farm incomes.The boost 
this gave to households was best 
reflected in a 5% gain in retail 
sales, more than twice the 
national average. Higher auto 
sales led the way, up 13% to 
account for nearly two out of 
three new vehicles sold in 
Canada last year. Housing starts 
also perked up as confidence 
improved, with a 20% gain in 
starts trailing only Ontario. 

demande de machines de forage ayant diminué du tiers). Les 
machines agricoles ont été le seul secteur a témoigner d'une 
augmentation a deux chiffres (10 %) lorsque les céréaliculteurs 
de l'Ouest ant acheté de nouveaux biens d'équipement et du 
nouveau materiel aprés avoir vendu leur récolte et recu un 
paiement forfaitaire en contrepartie de Ia subvention du Pas 
du Nid-du-Corbeau qu'ils perdaient. 

Les importations de biens de consommation ont reflété 
Ia diminution des dépenses personnelles, augmentant de 1 %. 
De plus, le mouvement des importations a concorde 
parlaitement avec la dichotomie observée chez les consom-
mateurs qui ont augrnenté leurs achats de biens durables et 
diminué ceux de biens non durables. Les importations ont 
augmente a l'égard de biens durables comme le materiel 
audiovisuel et l'ameublement ménager, mais elles ont chute 
en ce qul concerne les vêtements, les chaussures et les 
articles imprimés. La lenteur de Ia production industrielle au 
Canada a aussi freiné Ia demande de biens industriels et 
automobiles. 

Tendances regionales - I'Ouest affiche Ia plus 
forte croissance 

Méme si les données completes sur les comptes 
économiques des provinces ne paraltront pas avant le mois 
de mai, les données actuellement disponibles sur le marché 
du travail et les autres chiffres révèlent les faits marquants 
par region. LOuestdu Canada a affiché Ia plus forte croissance. 
Plus particulièrement, les Prairies ant profité de l'explosion sur-
venue dans les secteurs de l'energie et des céréales. Le 
ralentissement des exportations de produits fabriques a 
sérieusement ébranlé les provinces centrales du Canada, 
pendant que Ia fin des megapro jets grugeait Ia demande dans 
les provinces de l'Atlantique. 

Dans les provinces des 
Prairies, I'emploi a augmenté a 
nouveau de 2 % en 1996, 
dépassant Ia moyenne nationale 
pour Ia troisiènie année d'atfilée. 
Le taux de chômage y est donc 
passé de 7,6 % a 7,1 %, seule 
diminution digne d'être soulignée 
dans l'une ou l'autredesgrandes 
regions. Les revenus ant sans 
doute fait mieux, surtout compte 
tenu de Ia poussée des revenus 
agricoles. Au niveau des 
ménages, cette situation s'est le 
plus répercutée sur les ventes au 
detail, dont Ia hausse de 5 % est 
deux fois plus élevée que Ia 
moyenne nationale. Laugmen- 
tation de 13 % des ventes d'auto- 
mobiles a mené le bal et est 
intervenue pour près des deux 

tiers des nouveaux véhicules vendus au Canada Ian dernier. 
Les mises en chantier ant aussi monte a Ia faveur d'une plus 
grande confiance des consommateurs, Ia hausse de 20 % 
dans ce secteurcédant uniquement le pas a celle de l'Ontario. 

Agricultural machinery was the only area to post a 
double-digit gain (10%), as grain farmers out west 
bought new capital goods and equipment, spending 
their crop receipts and their one-time payments for 
losing the Crow's Nest subsidy. 

Imports of consumer goods reflected the slack 
in personal spending, rising only 1%. Moreover, the 
pattern of imports perfeç!y matched the split between 
more consumer spending on hard goods and less on 
soft goods. Imports rose for durables such as audio-
visual equipment and household furnishings, but fell 
for clothing, footwear and printed goods. Slow industrial 
production in Canada also checked demand for 
industrial and automotive goods. 

Regional trends - West dominated growth 

While complete data on the provincial economic 
accounts will not be published until May, the currently 
available labour market and related data reveal the 
major developments by region. Growth was led by.  
Western Canada. Most notably, the Prairies benefited 
from the boom in the energy and grain sectors. The 
slowdown in manufacturing exports took its toll on 
Central Canada, while the end of mega projects dented 
demand in the Atlantic provinces. 
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British Columbia also posted above-average 
employment growth of 2.5%.Together with the strength 
on the Prairies, Western Canada accounted for over 
half (52%) of all job gains last year. However, the BC 
economy was not as strong as overall employment 
suggested. All the growth on the Prairies originated in 
full-time jobs, whereas part-time work accounted for 
much of BC's gain.This was reflected in spending, as 
retail sales and housing starts both posted below-
average gains and vehicle sales posted the only drop 
in Canada. Only a decline in labour force participation 
prevented BC's unemployment rate from rising above 
9.0%. 

Moving from west to east, we see progressively 
smaller employment growth and steadily rising rates 
of unemployment. In Ontario, slowing manufacturing 
activity and cuts in finance held growth there to the 
national average, while unemployment edged up to 
9.0%. Household demand was a mixed bag: a 24% 
jump in housing starts led the nation, but retail sales 
were flat. 

Job growth slowed to a crawl in Quebec, helping 
to push unemployment up half a point to 11.8%. Goods-
producing industries contracted across the board, 
especially in primary industries, which were hard hit 
by weak prices and extensive flooding. Along with 
intensifying fiscal restraint, household confidence 
remained fragile. This was most evident in housing, 
where less than a 2% rebound in new construction 
followed a crushing 43% drop in 1995. 

In the Atlantic provinces, employment dipped 
by 0.7%, and is lower than it was at the start of the 
decade.The reversal reflected the winding down of two 
mega projects-the PEI fixed linkand Hibernia-as well 
as weak prices for some of the area's most important 
resources, such as pulp and paper and fish. Only a 
drop in labour force participation kept unemployment 
from breaking the 14% barrier. 

Inflation kept low, interest rates tumbled 

With our economic performance again falling 
short of its potential and with unemployment high, it is 
not surprising that Canada remained near the head of 
the class in the inflation fight.The consumer price index 
was up 1.6%, tied with Germany for the second-lowest 
inflation rate among the G7 (Japan led the way again, 
with stable prices for the second year in a row). The 
US and the UK, with relatively good economic growth, 
also posted above-average inflation of 2.9% and 2.5% 
respectively. Italy and France also had above-average 
increases of 3.9% and 2.0%, despite slumping growth. 
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En Colombie-Britannique, Ia croissance de l'emploi a 
aussi été supérieure a Ia moyenne (2,5 %). En plus de Ia 
vigueur sur les Prairies, l'Ouest canadien a figure pour plus 
de Ia moitié (52 %) de tous les nouveaux emplois Ian dernier. 
Cependant, l'économie de Ia Colombie-Britannique n'a pas 
été aussi forte qua semblé le suggérer l'emploi global. La 
croissance dans les Prairies s'explique entièrement par les 
emplois a plein temps, tandis qu'en Colombie-Britannique, 
l'augmentation est surtout attribuable au travail àtemps partiel. 
Cette situation a influO sur les dépenses, étant donné que Ia 
hausse des ventes au detail et des rnises en chantier a été 
inférieure a Ia moyenne et que les ventes de véhicules ont été 
les seules a diminuer au Canada. Seule une baisse du taux 
d'activité a empêché le taux de chômage de Ia C.-B. 
d'augmenter au-delà de 9,0 %. 

En se déplaçant de l'ouest vers l'est, on constate une 
diminution progressive de l'emploi et une hausse soutenue 
du taux de chOmage. En Ontario, le ralentissement de lactivité 
manufacturière et les compressions budgétaires ont maintenu 
Ia croissance au niveau de Ia moyenne nationale pendant 
que le chOmage grimpait a 9,0 %. La demande des ménages 
a été ambivalente puisque l'augmentation de 24 % des mises 
en chantier a été Ia plus importante au pays, mais les ventes 
au detail sont demeurées monotones. 

La croissance de l'emploi a ralenti au pas de tortue au 
Québec, contribuant ainsi a faire augmenter d'un demi-point 
le chOmage, qui se fixe a 11,8 %. Les industries de biens ont 
toutes régressé, surtout les industries primaires qui ont été 
durement touchées par Ia faiblesse des prix et de nombreuses 
inondations. Devant l'accroissement des compressions 
budgétaires, la confiance des menages est demeurée fragile, 
frappant le plus durement le secteur du logement oü Ia 
construction neuve a connu un redressement de moms de 
2 % après avoir essuyé une perte écrasante de 43 % en 1995. 

Dans les provinces de l'Atlantique, l'emploi a chute de 
07 % et est maintenant inférieur au niveau qu'il enregistrait 
au debut de Ia décennie. Ce revirement traduit I'achèvement 
de deux mégaprojets - le raccordement permanent de '1.-P E. 
et Hibernia - ainsi qu'une faiblesse des prix pour certaines 
des plus importantes ressources de Ia region, comme les 
pates et papiers et le poisson. Seule Ia diminution du taux 
d'activité a empéché le chOmage de s'élever au-delà de 14 %, 

L'inflation est contree mais les taux d'intérêt 
dégringolent 

Devant le chomage élevé et l'impossibilité d'exploiter a 
fond notre économie, il n'est pas surprenant que le Canada 
demeure l'un des premiers dans Ia lutte contre 'inflation. 
Lindice des prix a Ia consommation a augmente de 1,6 %, 
tout comme en Allemagne, ce qui en fait le deuxième plus 
faible taux des pays du G7 (le Japon ouvre encore une fois Ia 
marche, avec des prix stables pour une deuxième année 
d'affilée). Les Etats-Unis et le Royaume-Uni, avec leur 
croissance économique relativement bonne, ont aussi 
enregistre une inflation supérieure a Ia moyenne (2,9 % et 
2,5 % respectivement). Malgré une mauvaise croissance, 
I'ltalie et Ia France ont aussi affiché des augmentations 
supérieures a Ia moyenne, a savoir 3,9 % et 2,0 %. 
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Inflation in Canada was 
remarkably uniform across 
various goods and services in 
light of some sharp shifts in 
consumer demand. The 
increase for durable goods was 
little different from the average. 
In fact, only the slump in clothing 
purchases seems to have had 
a perceptible impact, with 
clothing prices down fractionally 
on the year. 

The even landscape for 
consumer prices partly reflected 
the absence of supply shocks 
Food costs were stable, while 
import prices edged down as the 
dollar held steady. Unit labour 
costs were up only 1.3% in total, a particularly important 
consideration for services. The only major changes in 
relative prices were rebounding energy prices and 
falling housing costs (as mortgage rates tumbled). 

In fact, falling nominal interest rates were the 
most noteworthy development for many households 
last year. Three-month treasury bills were as low as 
4.3%, while 10-year bond yields eased to 7.5%, the 
lowest level for both in over a decade. In a major shift 
in the historical pattern of interest rates, short-term 
yields fell below their US counterparts and long-term 
bond rates equaled them. The Canadian dollar held 
steady at about 73 cents US during the year, while it 
rose slightly against overseas currencies. 

u uanaaa, rinitatson a ete 
remarquablement uniforme sur 
I'échelle des biens et services, 
a Ia Iumière de quelques 
fluctuations marquees de Ia 
demande de consommation. 
L'augmentation des biens 
durables a été a peu pres 
identique ala moyenne. De fait, 
seul le fléchissement des achats 
de vêtements semble avoir eu 
un effet perceptible, les prix dans 
ce domaine ayant chute de 
quelques cents au cours de 
l'année. 

La stabilité des prix a Ia 
consommation ref lète en partie 
l'absence de fluctuations de 
l'offre. Le coüt des aliments est 
demeuré stable, pendant que 
les prix a l'importation baissaient 

a Ia faveur d'une stabilité du dollar. Les coüts unitaires de 
main-d'oeuvre ont grimpé dans l'ensemble uniquement de 
1,3 %, ce qui est particulièrement important pour las services. 
Le redressement des prix de l'energie et Ia chute des coUts 
d'habitation (a Ia suite d'une baisse des taux hypothécaires) 
ont été les seules fluctuations majeures de prix. 

Dans les faits, Ia chute des taux d'intérêt nominaux a 
ete le facteur le plus notable pour plusleurs ménages. Les 
rendements des bons du Trésor sur trois mois ont été aussi 
bas que 4,3 %, tandis que ceux des obligations sur dix ans 
se sont relâchés pour s'établir a 7,5 %, le plus bas niveau de 
ces deux instruments depuis plus de dix ans. Hiatus majeur 
dans les tendances historiques des taux d'intérêt, les 
rendements a court terme ont chute en deça de leur 
contrepartie aux Etats-Unis pendant que les taux des 
obligations a long terme leur étaient identiques. Le dollar 
canadien s'est maintenu a environ 73 cents US pendant 
I'année et s'est appréclé Iégerement par rapport aux devises 
etrangères. 

Conclusion 
Léconomie canadiertne s'est tirée tant bien que mal 

de 1996 avec une autre année de croissance lente. Malgré 
cela, le redressement du deuxième semestre a fait naItre 
l'espoir dans certains milieux que Ia conjoncture s'améliorerait 
substantiellement en 1997. Ce sont les marches financiers 
qui oft manifesté cet optimisme le plus directement et le plus 
concrètement. Stimulés par les progrés rapides du Canada a 
diminuer son double deficit au titre des emprunts a l'étranger 
et des emprunts publics, nos marches boursiers se sont 
envolés au debut de I'année pendant que les taux d'intérêt et 
d'inflation demeuraient faibles, a des niveaux inegalés. Cette 
perspective d'amélioration, du moms pour les grandes 
sociétés, s'est traduite par une accélération notable des 
previsions d'investissement des entreprises pour 1997. 

re 0 

CPI by Decade 

Average annual percent change 
Varialson annuelle en % 

Conclusion 
The Canadian economy struggled through 1996 

with another year of slow growth overall. Nevertheless, 
a pickup in the second half raised hopes in some 
quarters that things will improve significantly in 1997. 
This optimism has found its most tangible and 
immediate expression in the financial markets. Buoyed 
by Canada's rapid progress in reducing its twin deficits 
of external and government borrowing, our stock 
markets surged early in the new year as interest rates 
and inflation remained at historically low levels. The 
improved outlook, at least for the corporate sector, was 
reflected in a marked acceleration in business 
investment plans for 1997. 
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Although optimism has been growing, especially 
in financial circles, that Canada is getting the 
fundamentals"right" for improved growth, the payoff in 
terms of growth last year was disappointing. In fact, it 
was consumers who were in tune with the trends in 
the overall economy. Their confidence improved slowly 
but steadily as the economy began to perform better 
last year, buoyed by the low level of interest rates, but 
keeping a skeptical eye on labour market 
developments, a cautious stance so far borne out by 
events. Without a sustained pickup in household 
spending, it will be difficult for economic growth to return 
to the 4% rate posted in 1994, the high watermark so 
far this decade. 

Viewed in terms of the performance of its major 
aggregates, 1996 was another year in the low inflation, 
high unemployment environment of the 1990s.   Looking 
below the surface, though, reveals an important 
realignment of the structure of our economy. Demand 
and jobs have been shifting rapidly to a relatively small 
number of industries associated with global trade, new 
products and new technologies. In turn, rising demand 
for new technology—evident in the huge increases in 
business investment in computers and communi-
cations—is accentuating the demand in labour markets 
for more education and better skills. 

Méme si 'on est de plus en plus optimiste, surtout dans 
les milieux financiers, que le Canada fait l'essentiel pour 
améliorer sa croissance, ses implications en 1996 ont été 
décevantes. De fait, les Consommateurs semblent être ceux 
qui ont compris les tendances de I'économie genérale. Leur 
confianCe s'est accrue lentement mais sUrement, en méme 
temps que Ia reprise de l'économie 'an dernier, sous l'effet 
de Ia faiblesse des taux d'intérêt, mais ils demeurent 
sceptiques a l'endroit du marché du travail, et les événements 
semblent leur donner raison jusqu'ici. Sans une reprise 
soutenue des dépenses des ménages, il sera difficile de revenir 
a un taux de croissance de I'économie de 4 % comme en 
1994, son plus haut niveau dans cette décennie. 

Par rapport au rendement de ses principaux agrégats, 
1996 aura été une autre année dans une décennie marquee 
par une inflation faible et un chômage élevé. Un coup d'oeiI 
rapide sous Ia surface nous révèle cependant un 
réamenagement important de Ia structure de notre économie. 
La demande et les emplois ont continue de se déplacer 
rapidement vers un nombre relativemerit infime de secteurs 
associés au commerce mondial, aux nouveaux produits et 
aux nouvelles technologies. A son tour, Ia demande croissante 
de technologies nouvelles—dont témoigne Ia hausse 
substantielle des investissements des entreprises dans 
l'informatique et les communications—accentue Ia demande 
de travailleurs instruits et qualifies sur le marché du travail. 

FOOTNOTES 

This section concentrates on the non-financial sector, 
as mergers distort growth rates within the financial 
industry. 

2  Nominal is used as this abstracts from relative price 
shifts which will change the analysis of volumes next 
year when the National Accounts are re-based. 

FOOTNOTES 

Ce chapitre porte sur Jo secteur non financier, étant donnO 
quo les fusions déforment les faux de croissance dans le 
secteur financier. 
Le nominal est utilisé ici car II évite les changements de prix 
relatifs gui toucheront I analyse des volumes lorsque les 
comptes nationaux seront portés sur une nouvelle base Ian 
prochain. 
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