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Current 	 Conditions 
economic 	 économiques 
conditions 	actuelles 
Summary Table - Key Indicators 	 Tableau sommaire - lndlcateurspilnclpaux 

Year and EmploYment, Unemploy- Composite Noosing Consumer Real gross Retail Merchandise Merchandise 
month percent ment leadlog intley, starts price kdex, domestic sales exports, Nnports. 

chang, rate percent (000s) percent product vohime, percent percent 
change change percent percent change change 

change change 

Année et Emplor, Taux de Indicateur Mises an Indice des Prodult Volome Exportations Importations 
mois variation an chOmage composite chantier de pita i Ia inlerleur des ventes de de 

powoentag, avanc& logements coosommatlon, bnit r4eI, au detail, marthand(ses, marthandlses, 
variation an (00) variation an variation on variation an variation an vanatlon an 
powcentage pourcentage poulcentage pourcentage pourcentage powcentage 

0980595 0980745 0 131 H 1259 P719520 137026 0657294 0399449 0397990 

1995 1.63 9.5 3.59 113 2.1 1.96 0.10 16.47 11.05 
1996 1.26 9.7 3.56 124 1.6 1.66 0.82 5.67 3.37 

1995 P4 0.06 9.6 -029 98 0.4 0.12 0.26 0.60 2.21 
J 0.22 9.5 -0.35 110 0.2 -0.02 0.58 0.12 -1.95 
J -0.07 9.7 -0.41 99 0.0 0.10 -0.01 -4.57 -2.23 
A 0.09 9.5 -023 107 0.0 0.25 1.17 9.04 2.89 
S 0.23 9.1 -0.06 108 0.0 0.05 -0.50 -0.72 -1.12 
0 0.11 9.3 0.17 106 0.3 -0.10 -1.10 -0.53 -0.25 
N -0.29 9.3 0.29 111 0.0 0.23 0.27 0.63 1.78 
D 0.35 9.5 0.29 117 0.1 -0.05 0.07 1.12 -0.17 

1996 J 0.39 9.6 0.46 103 0.0 0.38 ON 0.04 0.56 
F 0.25 9.6 0.40 113 0.0 0.05 0.00 0.59 2.77 
P4 -0.06 9.4 0.57 122 0.0 -0.06 0.01 -1.01 -3.70 
A 0.34 9.5 0.57 107 0.3 0.44 -0.45 1.41 0.72 
M -0.19 9.4 0.57 130 03 0.08 -0.06 2.07 -1.23 
J -0.31 10.0 0.45 135 -0.1 0.10 0.74 -1.31 2.46 
J 0.17 9.9 0.45 127 -0.1 0.44 0.69 3.12 2.83 
A 0.56 9.5 0.45 128 0.2 0.30 -0.04 0.64 -1.47 
S -0.41 10.0 0.56 132 0.2 0.27 0.34 1.40 5.17 
0 0.31 10.0 0.66 117 0.4 0.45 0.67 -7.00 -3.37 
N 0.08 10.0 0.94 137 0.3 0.47 1.19 5.65 4.36 
O 0.24 9.7 0.87 135 0.2 -0.30 -0.45 438 -2.68 

1997 J 0.04 9.7 1.03 146 0.1 0.61 1.49 3.36 7.37 
F -0.14 9.7 1.02 162 0.1 0.50 0.60 0.26 -1.22 
P4 0.44 9.3 0.90 158 0.1 -0.32 -0.88 0.40 -2.69 
A 0.24 9.6 0.84 146 -0.1 
P4 0.44 9.5 

Overvlew* 
First-quarter growth in real output was steady at 

about 0.8% for the third straight quarter, leaving the 
year-over-year rate slightly below 3%. Unlike the pre-
vious two quarters, when inventories accounted for 
nearly all growth, both domestic and export sates 
pushed up aggregate demand. Final domestic demand 
is in the midst of its best growth since 1987, while ex-
ports rebounded from a fourth- quarter drop to post 
their best increase in over two years. However, much 
of the increase in spending was taken out of invento-
ries or imports, which kept overall growth from accel- 

Based on data available on June 6; all 
data references are In current dollars unless 
otherwise stated. 

We génera le* 

Au premier trimestre, le taux d'accroissement de Ia pro-
duction en valeur réelle a été stable a 0,8 % environ un 
troisième trimestre de suite, sa valeur d'une année a l'autre 
demeurant un peu au-dessous do 3 %. Contrairement a ce 
qui s'était passé les deux trimestres précédents oü les stocks 
avaient ete a l'ongine de presque toute Ia croissance, los 
ventes sur le marché tant intOrieur qu'extérieur ont pousse Ia 
demande globale en hausse. La demande intérieure finale 
est au fatte do sa progression depuis 1987, et los exportations 
so sont rétablies do leurfléchissement au quatrième trimestre 
pour presenter leur meilleur gain en plus de deux ans. Toute-
fois, le gros de l'accroissement des dépenses a touché aux 
stocks et aux importations, d'oü l'absence d'accélération do 
Ia croissance globale. 

Basée sur les données djsponibles le 6juin; 
toutes les donnóes sont en dollars courants, sauf 
indication contraire. 
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Current economic conditions 
	Conditions économiques actuelles 

eruung. 
While some important dif-

ferences emerged between the 
last two quarters, there have 
also been some consistent pat-
terns underpinning the trends in 
the economy over the past year. 
These indude buoyant corpo-
rate profits and investment; fall-
ing government spending and 
deficits; and weak personal in-
comes and labour inputs. 

Buoyed by the best profit 
growth in two years, business 
investment surged ahead an-
other 5% in volume for the third 
quarter in a row. With only mi-
croscopic price increases, the 
21% rise in profits in the past 
year has originated in improv- 
ing sales volumes and in a tight cap on labour costs. 

Governments too have 
been working relentlessly to 
control labour costs. As a result, 
the volume of expenditures on 
goods and services (mostly la-
bour services) and capital have 
fallen in each of the last five 
quarters, for a total drop of 
2.4%. With revenues improving 
as domestic demand has 
accelerated (domestic spend-
ing is taxed more than exports), 
the fiscal balance of all govern-
ments combined showed a 
small surplus in the first quar-
ter, the first since 1974. The 
deficit peakad at $58.5 billion (at 
annual rates) in the second 
quarter of 1993, and stood at 
$24 billion just a year ago. 

DispoSable incomes were stagnant in the first quar-
ter, the third time in the last year they have shown no 
quarterly growth, and keeping annual growth below 
1%. Non-agricultural employment in the labour force 
survey was up 0.5% in the quarter, a good showing 
relative to only 0.8% output growth. However, a fourth 
consecutive drop in hours worked capped labour in-
come growth. Falling interest income and transfers from 
government checked personal incomes to just 0.3% 
growth, while the scheduled hike in pension contribu-
tions at the start of the year took a bite out of take-
home pay. 

Si on releve d'importantes dif- 
Composantes do Is 
	 férences entre les deux derniers 

demand. Intérleurs 
	trimestres, on observe aussi des 

finale 	 constantes qui sous-tendent les 
tendances économiques de Ia 
dernière année: vigueur des 

Business Investment 
	

bénOfices et des irivestissements 
entrepiises 	/ 
investissement des 	 des entreprises, diminution des 

dépenses et des deficits publics 
et faiblesse du revenu personnel 
et de des entrées de main-
d'oeuvre. 

Soutenus par Ia meilleure 
hausse des bénéf ices en deux 
ans, les investissements des 
entreprises ont encore bondi de 
5 % en volume pour un troisième 
trimestre de suite. Comme les 
majorations de prix ont été 

infimes, l'augmentation de 21 % des bénéfices pendant Ia 
derniOre année s'explique par Ia progression des ventes en 
volume et le strict plafonnement des coOts de main-d'oeuvre. 

Les administrations se sont 
aussi sans cesse efforcées de 
maltriser ces cocits. C'est ainsi 
que le volume des depenses en 
biens et services (surtout en 
services de main-d'oeuvre) ainsi 
qu'en capital a diminué a chacun 
des cinq derniers trimestres pour 
une baisse totale de 2,4 %. Avec 
des recettes qui montent par suite 
d'une intensification de Ia de-
mande intérieure (les depenses 
intOrieures ètant plus taxées que 
les exportations), le bilan financier 
de toutes les administrations pub-
liques présente un leger excédent 
combine au premier tnmestre, le 
premier depuis 1974. Le deficit 
avait culminé a 58,5 milliards (aux 
taux annuels) au deuxième 
trimestre de 1993 et s'établissait 
a 24 milliards il y a a paine un an. 

Les revenus disponibles ont stagne au premier tnmestre. 
C'est Ia troisième fois depuis un an qu'ils n'augmentent pas 
en valeur trimestrielle, ce qui laisse leur croissance annuelle 
en deçà de 1 %. Selon l'EnquOte sur Ia population active, 
l'emploi hors agriculture s'est accru de 0,5 % pendant ce 
trimestre; c'est un bun résultat compte tenu du maigre taux 
(0,8 %) d'accroissement de Ia production. Toutefois, une 
quatrième diminution de suite des heures travaillées a fait 
plafonner Ia croissance du revenu du travail. Le fléchissement 
du revenu d'intérêts et des transferts gouvemementaux a limité 
les revenus personnels a une croissance de 0,3 % seulement, 
alors que Ia majoration prévue des cotisations de retraite on 
debut d'annOe faisait une ponction sur les salaires nets. 

Personal expenditure 
Dépenses de consommation 

Government expenditure 
Dépenses publiques 
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Current economic conditions 

The sluggishness of incomes implies that lower 
savings financed all of the growth in consumer spend-
ing. First-quarter outlays rose 1.30/6 in volume, match-
ing the fourth quarter, but the personal savings rate fell 
to a record quarterty low of just 1 .7% (quarterly data 
extend back to 1947). Already in March, consumers 
were beginning to rein in purchases, as both retail sales 
and services declined. Moreover, falling auto sales and 
flat department store sales in April augur little immedi-
ate improvement, as weak incomes were compounded 
by a late spring in many parts of the country. Much of 
the hope for a rebound in spending rests on employ-
ment, where there was a pick-up in jobs for the third 
straight month in May. 

Conditions économiques actueHes 

Le peu de vigueurdes revenus signifie que Ia progression 
rOcente des dépenses de consommation était entièrement 
financée par Ia baisse des épargnes. Au premier tnmestre, 
les dépenses ont cr0 de 1,3 % en volume, égalant leur valeur 
du quatrième tnmestre, mais le taux d'épargne personnelle 
est tombé a un minimum trimestriel record de 1,7 % (on établit 
ces données trimestrielles depuis 1947). Déjà en mars, les 
consommateurs commençaient a brider leurs achats, et tant 
les ventes au detail que les services ont évolué en baisse. 
Ajoutons que le recul des ventes d'automobiles et le 
piétinement des ventes des grands magasins en avril ne font 
pas mieux augurer de l'avenir immédiat, Ia faiblesse des 
revenus ayant ete aggravee par l'arrivée tardive du printemps 
dans bien des regions du pays. Le gros de l'espoir de 
redressement des dépenses reside dans l'emploi ou il y avait 
une troisième progression mensuelle de suite en mai. 

Labour markets—job growth picks up in 	Marché du travail—tine plus grande crolseance de 
May 	 l'emplol en mal 

After a weak start to the year, employment growth 
has picked up some momentum in recent months. 
According to the Labour Force Survey, the 0.4% in-
crease in May was the largest of three consecutive 
increases.The 156,000 increase since March was the 
best 3-month total since 1994. However, another large 
increase in the labour force kept the unemployment 
rate at 9.5%, down only slightly from 9.6% the month 
before. Labour force growth originated almost equally 
in core-age workers (25 to 54 years) and older work-
ers, as youths continued to leave the labour force. 

All the job growth in May 
was full-time and concentrated 
in services, notably the com-
munity, business and personal 
services group for the second 
month in a row. However, a 
number of industries which 
have recently expanded as in-
terest rates fell posted losses 
in May, notably construction, 
retail trade, and finance and 
real estate. This is consistent 
with other evidence of faltering 
housing and auto demand in 
the spring. Manufacturing also 
posted a set back in May, and 
remains no better off than last 
autumn. This broadly mirrors 
the sluggish growth of exports 
and output in recent months. 

Aprés un depart hesitant en 1997, l'emploi a presse le 
pas ces demiers mois. D'aprOs l'EnquOte sur Ia population 
active, Ia hausse de 0,4 % en mai est Ia plus importante des 
trois gains consécutifs observes. Laugmentation de 156 000 
enregistrèe depuis mars est Ia plus importante en trois mois 
depuis 1994. Toutefois, une autre augmentation marquee de 
Ia population active devait laisser le taux de chomage a 9,5 %, 
donc seulement un peu au-dessous des 9,6 % du mois prOcé-
dent. La population active s'est accrue presque autant chez 
les travailleurs des tranches d'âge priricipales (25 a 54 ans) 
que chez les travailleurs plus âgés, alors que les jeunes 
continuaient a quitter le marché du travail. 

En mai, Ia croissance de 
l'emploi s'est concentrée dans le 
temps plein et un deuxième mois 
de suite dans les services, et 
notamment dans Ia catégone des 
services communautaires, corn-
rneiviawetpetsonnels. Cependant, 
un certain norrt)re d'industries qui 
avaient récemment progressé par 
suite de Ia baisse des taux d'intOrOt 
ont subi des pertes en mai, plus 
particulièrement les secteurs de Ia 
construction, du commerce de 
detail et des finances et affaires 
immobilieres. Cela concorde avec 
d'autres indices de fléchissement 
de Ia demande d'habitations et 
d'automobiles au printemps. La 
fabrication a aussi fad un pas en 
arnère ce méme mois et n'a pas 
amélioré son sort depuis l'automne 
demier, ce qui s'exphque largement 

par le peu de vigueur de Ia croissance des exportations et de 
a production ces derniers mois. 

Employment and 	Emplol at revenu 
Labour Income 	du travail 

Annuat percent thange 
Variation annuelle an pourcentage 
5 

Income 

1993 	1994 	1995 	1996 	1997 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

Ontario, Alberta and Saskatchewan led employ-
ment growth, with increases approaching 1% in May. 
With the labour force growing at less than half of this 
pace, the unemployment rate fell about half a point in 
all these provinces, to 8.5% in Ontario and below 6% 
out West. Job growth resumed in Quebec, but was 
outstripped by the labour force, pushing unemployment 
backup to 12.0%. Jobs fell again in the Atlantic region, 
especially Newfoundland where unemployment re-
turned above 20%, while there was little change in 
Manitoba and BC. 

Composite Index—durable goods buftress 
growth 

The growth of the leading index eased from 1.0% 
in February to 0.9% in March and again to 0.8% in 
April. Housing and financial markets continued to sof-
ten, after leading the upturn in growth since mid-i 996. 
Excluding these components, however, growth was 
0.5% in February and 0.6% in both March and April, 
as demand firmed for durable goods for both retailers 
and manufacturers. 

Housing has lost nearly all of its recent impetus, 
up only 0.1%. Single-family housing starts fell for a 
second straight month in April, offsetting almost all of 
the gain in Februaly. Sales rebounded in April, how-
ever, ending a 3-month slide. Meanwhile, household 
spending on durable goods buttressed demand, nota-
bly auto sates. 

New orders for durable goods continued to rise at 
its fastest rate in more than two years, up 1.3%. De-
mand was particularly strong for consumer and capi-
tal goods. Manufacturers remained cautious when it 
comes to hiring, however, as they continue to stretch 
out the workweek instead. 

Industrial demand remained the engine of growth 
in the US leading indicator. Manufacturing production 
was up again strongly in March, powered by domestic 
demand, as in Canada. 

Output—widespread weakness In March 
After moderate gains in January and February, the 

economy contracted 0.3% in March, its second such 
setback in the last four months. Losses were wide-
spread in natural resources, manufacturing and serv-
ices. While the drop in services is unlikely to recur (this 
was the first significant decrease in services in over 24 
months), output in primary and manufacturing indus-
tries stood no higher in March than it did last Novem-
ber. 

Demand for services tumbled 0.4%, their largest 
retreat since March 1995. While weakness persisted 
in a number of industries that have been sluggish in 

COntario, l'Alberta et la Saskatchewan ont dominé pour 
Ia croissance de l'emploi avec des valeurs proches de 1 % en 
mai. Comme Ia population active a crU a moms de Ia moitié 
de ce rythme, le taux de chOmage est tombé d'environ un 
demi-point dans toutes ces provinces pour s'établir a 8,5 % 
en Ontario et glisser sous Ia barre des 6 % dans I'Ouest. La 
croissance de l'emploi a repris au Québec mais moms 
rapidement quo la population active, faisant monter de nouveau 
le chômage jusqu'au niveau de 12 %. L'emploi a encore fléchi 
dans Ia region de I'Atlantique, surtout a Terre-Neuve oü le 
chômage a repns une valeur cle plus de 20 %, alors qu'au 
Manitoba et en Colombie-Britannique la situation n'évoluait 
guère. 

Indlce avancé composttc—lcs blens durables en 
tête 

La croissanco de I'indicateur avancé glisse de 1 ,0% en 
février a 0,90/6 en mars et de nouveau a 0,8% en avnl. Le 
logement et les marches financiers, qui expliquaient Ia plus 
grande partie de son amelioration constante depuis Ia mi-
1996, ont continue de s'adoucir. Sans ces composantes, Ia 
croissance se hisse cependant de 0,5% en février a 0,6% en 
mars et en avril face au raffermissement de Ia demande de 
biens durables au detail et auprès des fabricants. 

Le logement a perdu presque tout son élan (0,1%), alors 
que los mises en chantier d'unités simples enregistrent une 
deuxième basso d'affhlée en avril qui efface pratiquement toute 
Ia progression marquee de février. Los vontes de maisons 
existantes ont mis fin cependant a trois mois do baisses. 
Pendant ce temps, Ia demande des ménages en biens 
durables se raffermit, notamment les ventes do voitures. 

Les nouvelles commandos de biens durables progressent 
aux taux le plus élevé (1,3%) enregistré en plus de deux ans. 
Los industries onentées vers Ia consommation des menages 
et les biens capitaux contribuent le plus a cette tendance. Los 
fabricants semblent demeurer prudents cependant face a 
l'embauche puisqu'ils continuent d'augmenter davantage Ia 
durée hebdomadaire do travail. 

La demande industrielle demeure le principal secteur 
ayant contribué ala croissance régulière do l'indicateur avancé 
des Etats-Unis. En mars, Ia production manufacturière 
enregistrait une autre forte progression, entralnée comme au 
Canada par Ia demande intérieure. 

Production—falblesse repandue en mars 
Après des gains modérés en janvier et en février, 

l'économie s'est contractée do 0,3 % en mars, second recul 
du genre depuis quatro mois. Les pertes étaient étalées sur 
los secteurs pnmaire, secondaire et tertiaire. Si Ia baisse 
observée dans los services est peu susceptible do se 
reproduiro (c'était là le recul le plus marqué en plus do 
24 mois), dans los industries primaire et secondaire Ia 
production n'a pas été plus élevée en mars qu'olle ne l'était 
en novembre dernier. 

La demande de services a degnngolO de 0,4 %, perdant 
le plus do terrain depuis mars 1995. Bien quo Ia faiblesse alt 
persistO dans un certain nombre do branches d'activité oü Ia 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

Household demand—retailers and housing 
set back 

After being one of the driving forces in the economy 
in the first quarter, household spending faltered in the 
spring. Retail demand fell in March, and auto sales 
slumped sharply in April. Meanwhile, housing starts 
returned to a more sustainable level in April, after an 
unusually large increase during the winter months. 
Continued weak labour market conditions and a late 
spring in many parts of the country both played a role 
in dampening household demand. 

production a été peu ferme ces derniers mois (dans les 
administrations publiques, las transports et las finances entre 
autres), las baisses las plus importantes ont été relevées dans 
des secteurs de tête comme le commerce de gros et les ser-
vices commerciaux, et notamment dans las services intorma-
tiques. Dans l'un et l'autre cas, c'est seulement Ia seconde 
diminution depuis un an, ce qui n'a pas empéché ces secteurs 
d'afficher de forts gains pour l'ensemble du premier trimestre. 
Et il y a lieu de croire qu'ils reprendront un régime soutenu de 
croissance. Une autre industrie qui a mane pour Ia croissance 
est celle des communications. Elle n'a pas imité le peu de 
rendement du reste de l'économie et a nettement progressé 
en mars. 

ROgle générale, las dépenses de consommation ont été 
faibles, sauf pour les repas pris a l'extérieur, car l'appétit des 
adeptes des restaurants ne s'est pas démenti. Les ventes au 
detail ont dOrapé, alors que les services récréatifs et les 
services personnels et mOnagers terminaient par des pertes 
mensuelles un premier tnmestre déjà négatif. Les transports 
ont encore ete entravés par Ia faiblesse du commerce, 
notamment dans le cas des ressources naturelles trans-
portées par chemin de far ou par bateau. Las administrations 
publiques ont operé des compressions un cinquième mote de 
suite. Jusqu'ici cette année, le gouvernement fédéral s'est 
plus serré Ia ceinture qua las gouvernements provinciaux. 

L'actMté manufacturière a reculé de 0,9 % en mars, 
deuxième baisse depuis quatre mois. Elle le cede un peu a 
sa valeur de novembre demier, car les exportations ont pro-
gressé lentement ces derniers mois malgré l'essor de 
I'économie américaine. Cette faiblesse s'est manhfestée par 
une diminution de Ia production en mars dans des industries 
de premier plan comme celles de l'automobile, de l'infor-
matique et de Ia machinerie. Le peu de vigueur des exporta-
tions de ressources naturelles a été evident dans les activités 
tant primaires qua secondaires des secteurs des forOts et 
des mines. 

La construction a dominé le tableau de Ia croissance un 
deuxième mois de suite dans le secteur des biens. Le bond 
des mises en chantier d'habitations s'est traduit par une 
hausse dais construction en mars dans Ia secteur du bâtiment. 
PrOcisons toutetois que Ia construction non résidentielle s'est 
encore contractée at que las mises en chantier ont fléchi en 
avnl. 

Demande des ménages—recui des ventes au 
detail at de I'habltatlon 

Aprés air éte un des moteurs de I'Oconomie au premier 
trimestre, les dépenses des menages ont trébuché au 
printemps. La demande a décru au detail en mars et las ventes 
d'automobiles se sont littéralernentaffaissées en avnl. Pendant 
ce temps, les mises en chantier d'habitations revenaient a un 
rythme plus facile a soutenir en avril après avoir connu une 
progression singulièrement importante pendant l'hiver. La 
faiblesse persistante du marché du travail at l'arnvee tardive 
du pnntemps dans bien des regions du pays ont toutes deux 
contribué a amortir Ia demande des ménages. 

recent months (notably government, transportation, 
and finance), the largest reversals were posted by high-
flying sectors like wholesale trade and business serv-
ices, notably computer services. For both, it was only 
the second setback in the past year and did not pre-
vent stron9 gains for the first quarter as a whole, and 
there is no reason to expect they won't resume steady 
growth. Another leader of industry growth has been 
communications This sector shrugged off the sluggish 
performance of the rest of the economy to post an-
other sharp gain in March. 

Consumer spending was generally weak, except 
for a continued strong appetite for dining out. Retail 
sales slipped, while recreational services and personal 
and household services both completed a negative first 
quarter with losses in the month. Transportation was 
hobbled again by weak trade, especially natural re-
sources carried by rail or ship. Government cutbacks 
continued for the fifth straight month, with the belt-tight-
ening greater at the federal level than at the provincial 
so far this year. 

Manufacturing activity retreated 0.9% in March, 
its second drop in the last four months. It now stands 
slightly below last November's level, as export growth 
has been sluggish in recent months despite the up-
surge in the US economy. This weakness was reflected 
in lower output in March for key industries such as 
autos, computers and machinery. Slackness in natural 
resource exports was evident in both primary and sec-
ondary actMtles in the forestry and mining sectors. 

Construction remained the leading light in the 
goods-producing sector for the second month in a row. 
February's surge in housing starts spilled over into 
building in March. However, non-residential building 
turned down again, while starts slipped in April. 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

After a good start to the 
year, retail sales sagged 0.8% 
in volume in March. Lower 
spending was evident in all du-
rability categories, with es-
pecially large reversals for 
clothing and used veh ides. The 
outlook for a rebound in April is 
poor: new vehicle sales fell 
sharply while the late spring 
dampened demand at depart-
ment stores. 

	

Semi-durable goods suf- 	0 

	

fered the largest setback in 	___________ 

	

March, down nearly 2%, after 	1 

leading growth in the first two  
months of the year. A sharp hil 
in clothing prices met heavy consumer resistance. 
Sales of durable goods lost all of the ground gained in 
January and February. A small advance for new vehi-
cles was undercut by sharply lower used car sales, 
their fourth straight drop. Spending on furniture and 
appliances posted its first decrease in five months, a 
casualty of a slowing market for existing homes. How-
ever, sales of new and existing homes both picked up 
in April. 

Despite the upturn in house sales, housing starts 
fell for the second month in a row.The drop was espe-
cially severe (-17%) for single-family dwellings, which 
had soared 30% to unsustainable levels in Febwarç 
perhaps inflated by unseasonably warm weather in 
some areas (a similar phenomenon was evident in the 
United States). A better gauge of the underlying trend 
is the slow but steady growth seen in new house sales 
every month this year. However, April's modest 1.5% 
increase was swamped by the recent surge in con-
struction. With supply exceeding demand, the inven-
tory of vacant units rose significantly for the first time 
since early 1995. 

Merchandise trado—autos, energy dampen 
trade flows 

After starting the year with a sharp gain in Janu-
arç both exports and imports strugg led just to main-
tain this level in February and March. Nevertheless, 
each posted an increase of about 5% for the first quar-
ter as a whole. Slower trade in the auto sector and 
falling energy prices served to check both export and 
import values in February and March, and both factors 
will continue to dampen trade activity again in April. 
Weak domestic spending left most areas of import 
demand subdued in March, while natural resources 

Apres un bun debut d'année, 
los ventes au detail ont dégringolé 
an mars de 0,8 % an volume. La 
baisse des dépenses s'observait 
dans toutes les categories de 
biens durables at était particu-
lièrement marquee dans le cas 
des vOtements at des véhicules 
d'occasion. Les perspectives de 
reprise an avnl sont sombres : los 
ventes do véhicules neufs ont 
considOrabiement diminué, tandis 
qu'un printemps qui s'est long-
temps fait attendre émoussait Ia 
demande dans 10 secteur des 
grands magasins. 

Ce sont los biens semi-
durables qui ont le plus reculé an 
mars, soft de près de 2 %, après 
avoir Oté an tête los deux premiers 

mois do l'année. La forte majoration du prix des vOtements a 
nettement éloigne les consommateurs. La vente de biens 
durables a perdu tout le terrain gagné an janvier at an févner. 
Une petite hausse de Ia vente do véhicules neufs a éte effacée 
par une baisse prononcOe de Ia vente de véhicules d'occasion 
(une quatrieme diminution de suite dans Ce cas). Les 
dépenses an meubles at an appareils électroménagers ont 
fléchi une premiere fois an cinq mois, victimes d'un marché 
qui ralentit dans le secteur des maisons existantes. Toutefois, 
Ia vente d'habitations, neuvos ou non, a évolué an hausse an 
avril. 

Malgré cette reprise do Ia vento d'habitations, les mises 
an chantier ont régressé un deuxième mois de suite. Le recul 
a éte particulièrement marqué (-17%) dans les logements 
unifamiliaux qui avaient monte an flèche an février (30 %) pour 
atteindre une valeur impossible a maintenir, le gain ayant peut-
ètre ete gonflé par des conditions métOorologiques singulière-
mont clémentes dans certaines regions (le même phénomene 
a ete observe aux Etats-Unis). Un meilleur étalon do Ia 
tendance de fond est Ia croissance lente mais sOre de Ia vente 
d'habitalions neuves chaque rnois cette annèe. Toutefois, le 
modesto gain do 1,5 % an avril a éte relégué dans I'ombre 
par la récente flambée d'activité on construction. L'offre 
excédant Ia demande, le parc de logements inoccupés s'est 
nettemont accru pour Ia premiere fois depuis le debut de 1995. 

Commerce de marchandlses—I'automoblle et 
I'energie frelnent lea courants commerciaux 

Après avoir entamé l'année avec un fort gain an janvier, 
at les exportations at los importations ont eu méme du mal a 
rester a ce niveau an février at an mars. Los deux secteurs 
n'en présentent pas moms une hausse de 5 % environ pour 
l'ensemble du premier trimestre. Le ralentissement des 
échanges dans I'industrie automobile at Ia baisse des prix de 
l'énergie ont contribué a amortir exportations at importations 
an février at an mars, at ces doux factours nuiront encore a 
l'actMté commerciale an avril. La faiblesse dos dépenses 
intériouros s'est manifestee dans Ia plupart des secteurs do 

Savings and 	Epargn. •1 
Disposable Incomi 	disponibla 
Per Capita 

Annual percent change 
VariatIon annuelle on pourcentage 

(percent) 
Taux d'épargne 

2 	Disposable 	

Savings rate 

income 

disponibie 	

ntage) 

1 	Revenu 
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Current economic conditions 

were the only export components to post even mar-
ginal increases. 

Merchandise exports were virtually unchanged for 
the second month in a row, after a 3% jump in January. 
Automotive products, which led the January surge, lev-
elled oft in February and March, and both auto sales 
and output in the US downshtfted in April. Sharply kmer 
energy exports (-1(r) also checked earnings, as fall-
ing temperatures and prices sent oil exports to a six-
month low. 

Exports of other natural resource products eked 
out small gains in March. Industrial products were 
piopped up by a rebound for metal ores, although metal 
prices subsequently tumbled on world markets in Apnl. 
Forestry products also inched ahead on the strength 
of a rebound for pulp and paper, but the announce-
ment of more plant shutdowns for the second quarter 
reveals the frailty of these advances. Agricultural prod-
ucts also were up less than 2 0/6. 

Slightly over half of the 2.70/6 decrease for imports 
originated in a lower energy bill, which returned to more 
normal levels after hitting a record high during Janu-
ary. Most other major import categories retreated 
slightly, in tandem with the softening of domestic de-
mand in the month. Imports of consumer goods dipped 
1%, matching the drop in retail sales. Machinery and 
equipment imports retreated 2% from the record high 
levels set in the first two months of the year. Industrial 
products also contracted, as did industrial activity in 
Canada. 

Prices—oIl prices cap InflatIon 
Falling energy pnces played a major role in mod-

erating cost increases for consumers and manufactur-
ers in April. Moreover, a number of other commodity 
prices also retreated in the month. The only major 
sources of upward price pressure stemmed from re-
tail clothing and a lower Canadian dollar. 

The seasonally unadjusted consumer price index 
continued to decelerate steadily, from a peak monthly 
rate of 0.4% last October to 0.1% early this year and 
to no change in April. As a result, the year-over-year 
Inflation rate had subsided from 2.20/6 to 1.7% by April, 
its lowest since last September. 

Falling energy prices continue to be the major fac-
tor moderating the CPI so far this year, after having 
provoked much of the upturn that occurred late last 
year. Energy prices tumbled another 1.6% in April. As 

Conditions économiques actuelles 

Ia demande a rimportation en mars et los ressources naturelles 
ont ete le soul secteur a l'exportation a presenter no serait-ce 
qu'une fort modeste hausse. 

Los exportatioris de marchandises sont demeurées pour 
ainsi dire inchangées un deuxième mois do suite après un 
bond do 3 % en janvier. Les produits automobiles, qui avaient 
dominé dans Ia viva progression de janvier, ont plafonne en 
février et en mars et, aux Etats-Unis, tant Ia vente quo Ia pro-
duction d'automobiles ont flOchi en avril. L'ample recul des 
exportations d'énergie (-10 %) a contenu les revenus a 
l'exportation ou Ia baisse des temperatures et des prix a laissé 
les exportations pétrolières a leur niveau le plus bas en six 
mois. 

L'exportation d'autres produits primaires a offert de 
modestes gains en mars. Les produits industnels ont Oté 
portés par un redressement des minerais métalliques, bien 
quo les cours des mOtaux aient dégnngolé par Ia suite sur le 
marchO International en avril. Les produits forestiers ont 
également progressé un peu grace a Ia vigueur do Ia reprise 
dans los pAtes et papiers. Cependant, l'annonce d'autres 
fermetures d'usines au deuxième trimestre révèle bien Ia 
fragilité de ces pas en avant. Les produits agncoles ont aussi 
marqué une avance de moms de 2 %. 

Un peu plus de Ia moitié do Ia baisse do 2,7 % a l'impor-
tation tient a une diminution do Ia facture d'énergie, qui est 
revenue a des niveaux plus normaux apres avoir atteint un 
somrnet en janvier. La plupart des autres grandes categories 
de produits d'importation ont accuse un léger recul, dans le 
sons memo do l'affaiblissement do Ia demande intérieure 
pendant le mois. L'importation do biens de consommation a 
flOchi de 1 %, autant quo les ventes au detail. Los importations 
de machines et do materiel ont perdu 2 % par rapport aux 
velours records des deux premiers mois de I'année. Los 
produits industriels so sont également contractés, tout comma 
l'activité industnelle au Canada. 

Prix—les cours pétroliers font plafonner I'Inflatlon 
La baisse du prix de l'énergie a largement contribué a 

modérer l'augmentation des coOts a Ia consommation et a Ia 
fabrication en avnl. Un certain nombre d'autres produits do 
base ont aussi vu leur prix décroitre pendant le mois. Les 
seules grandes sources do pressions ala hausse sur los prix 
ont ete Ia vente do vétements au detail et Ia dépréciation du 
dollar canadien. 

Le mouvement de l'indioe des prix a Ia consommation 
non désaisonnalisé ralentit toujours peu a peu, son taux 
mensuel passant d'un sommet de 0,4 % en octobre dernier a 
0,1 % au debut do l'année eta une valeur nulle en avril. C'est 
ainsi quo Ia valour d'une année a I'autre du taux d'inflation a 
quitte le niveau de 2,2 % pour s'établir on avril a 1,7 %, son 
niveau le plus has depuis septembre dernier. 

Jusqu'ici cette année, Ia baisse des cours énergetiques 
semble être Ia pnncipale influence modératrice sur l'IPC après 
avoir provoqué le gros du redressement qui s'ost opéré vers 
Ia fin de Ia dernière année. La prix do rénergie a encore 

- 
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well, food costs fell slightlç fall-
ing mortgage financing kept 
housing costs stable, and dura-
ble goods prices remained 
steady. 

Tax changes played a m-
nor role in lowering prices. In 
Saskatchewan, the provincial 
sales tax rate dropped from 9% 
to 70/6. In Newfoundland, Nova 
Scotia and New Brunswick, the 
merging of federal and pro-
vincial regimes into the Harmo-
nized Sales Tax lowered prices 
marginally on balance. Partly 
offsetting these decreases were 
a hike to gasoline taxes in PEI 
and a rise in cigarette taxes in Quebec. 

dégringolé de 1,6% an avril. 
Ajoutons quo le prix des aliments 
a legerement baissé, que Ia 
diminution du financement 
hypothécaire a garde stables les 
coQts de l'habitation at que le prix 
des biens durables a lui aussi été 
stable. 

Les modifications du régime 
fiscal ont contribué subsidiaire-
ment a abaisser les prix. En 
Saskatchewan, le taux de Ia taxe 
de vente provinciale est tombé de 
9 % a 7 %. A Terre-Neuve, an 
Nouvelle-Ecosse at au Nouveau-
Brunswick, Ia fusion des regimes 
fédéral at provincial an celui de Ia 
taxe do vente harmonisée a fait 
un peu baisser les prix dans 
l'ensemble. Pour contrebalancer 

ces diminutions, il ya eu une majoration de lataxe sur l'essence 
dans l'l.-P.-E. at une hausse des taxes sur les cigarettes au 
Québec. 

Encore une fois, le vêtement a constitué Ia principale 
source de pressions a Ia hausse sur les prix. Le pnx des 
vOtements s'est élevO un quatnème mois de suite at le taux 
d'accroissement d'une année a l'autre (2,7 %) est le plus haut 
an cinq ans. Ce mouvement ascendant peut s'expliquer par 
un regain d'intOrêt des consornmateurs au debut de Ia nouvelle 
année, ainsi que par les prix plus élevés pratiqués a l'impor-
tation. Toutefois, Ia demande devait grandement diminuer an 
mars at un printemps frais at pluvieux deiait étre une occasion 
an or pour le consommateur de retarder sos achats. 

Le prix des matières premieres a évolué an baisse un 
troisième mois de suite. Los prix ont encore diminué do 1,1 % 
an avril, portant a 5,4 % le recul cumulatif depuis le sommet 
atteint an janvier. Si Ia baisse des cours pétroliers a continue 
a mener cette descente, une majorité de composantes (4 sur 
7) ont aussi regresse an avril. 

Le prix du pétrole brut a fléchi de 20 % depuis le debut do 
l'annèe, bien qu'il semble s'être stabilisé a environ 20 $ US le 
baril an mai a cause d'une hausse saisonnière de Ia demande 
d'essence. Ailleurs, los cours des métaux ont notablement 
décru on avnl après un bref redressement le mois précédent. 
Dans l'onsemble, las prix des produits alimentaires ont 
augmenté, surtout dans le cas du café at do Ia viande de 
porc, a cause des craintes grandissantes de pénurie. 

Les prix industriels so sont accrus do 0,5 %, soutenus 
par une déprOciation du dollar canadien qui a pousse an 
hausse des prix a I'exportation comme ceux des produits 
forestiers at automobiles. Le dollar s'est par Ia suite redressé 
on mai, ce qui devrait invorser Ia plupart de cos mouvements. 
Abstraction faite de l'incidence des taux de change, los prix 
industriels n'ont guère change depuis sept mois. La baisse 
du prix do I'essence a compensé Ia hausse du prix des 
aliments at les pnx de Ia plupart des autres produits n'ont 
guère évolué. Un taft digne de mention est Ia majoration des 
pnx courants de Ia pâte de bois, qui est sortie d'un marasme 
ayant duré un an. 

Once again, clothing was the major source of up-
ward pressure on prices. Clothing prices rose for the 
fourth month In a row, and their year-over-year rate of 
increase (2.70/6) was the highest in five years. The up-
turn may reflect increased consumer interest early in 
the new year as well as higher import costs; however, 
demand fell sharply in March and a cool, wet spring 
has handed consumers a ready excuse to delay pur-
chases. 

Raw material prices sustained their downward 
trend for a third straight month. Prices fell another 1.1% 
in April, bringing the cumulative drop from January's 
peak to 5.4%. While lower oil prices continued to lead 
the downward spiral, a majority (4 out of 7) of the com-
ponents posted declines in April. 

Crude oil prices have fallen 20% since the start of 
the year, although they appear to have levelled off at 
about US$20 a barrel in May because of seasonal in-
creases in demand for gasoline. Elsewhere, metals 
prices made noterthy declines in April, after a short-
lived rally the month before. Prices for food products 
rose on balance, especially for coffee and hogs due to 
mounting concerns about short supplies. 

Industrial prices were propped up 0.5% by a drop 
in the Canadian dollar, which boosted the prices of 
exports such as forestry and auto products. Subse-
quentic the dollar rallied in May, which should reverse 
most of these movements. Excluding the effect of the 
exchange rate, industrial prices have been little 
changed over the last seven months. Lower prices for 
gasoline offset the rising cost of food, while most other 
commodities posted little or no change in prices. One 
noteworthy development was an increase for pulp list 
prices, snapping a year-old slump. 
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FInancial markets—stocks rally In May 
The Toronto stock market shrugged off its losses 

in the spring, rallying 7% in May to hit new record highs. 
The bull market swept all the major sectors ahead al-
most equally. Interest-sensitive stocks fared the best, 
as rates eased. 

The recovery in prices will be useful in helping 
spark a recovery in new issues, which threatened to 
breach the $1 billion mark in April for only the second 
time in 18 months (the last time was in August, also 
just after a sharp correction in prices). However, bonds 
helped to pick up the slack in April, as corporations 
forcefully stepped into a market vacated by govern-
ments. Total borrowing by governments fell to essen-
tially zero in the first quarter, according to the financial 
flow accounts. 

Long-term and mortgage rates fell slightly in May, 
after a small upturn in April. The softening accom-
panied an easing of pressure on US rates and a rally 
in the Canadian dollar, which moved above 72 cents 
(US). However, all the major measures of the money 
supply contracted in April. Notably, Ml suffered its first 
significant reversal after strong growth in the first quar-
ter. 

International Economies 
After leading growth in the first quarter of the year, 

both the US and Japanese economies have begun to 
slow. The gains in growth appear to be unsustainable 
as they were related to transitory factors: milder winter 
weather in the US and an impending April tax hike in 
Japan fuelled buying and production prior to its impo-
sition. Accordingly, both demand and output eased in 
April in these two countries. 

Output in the United States economy moderated 
in April, on the heels of a levelling off of household 
demand in March, with slowdowns in consumer spend-
ing, housing starts, and industrial production. Con-
sumer confidence remained near record highs as the 
unemplment rate remained at 4.9%, its lowest in al-
most a quarter century.  

After hectic buying at the beginning of the year, 
retail sales in April posted their first decline since No-
venter. Spending shrank 0.3% after being flat in March, 
dragged down by drops in auto sales and home fur-
nishings. Inflation remained moderate despite a large 
jump in the cost of coffee, as declines in energy and 
food prices held the monthly rise in the CPI to 0.1%. 

Housing starts recovered 2.6% in April, boosted 
by a large rise in multi-family units.The construction of 
single-family homes was flat in the month, however, 
while applications for building permits fell. Severe 
flooding in the midwest during March and early April 

Marches financiers—reprise des actions en mal 
La bourse de Toronto a oubliè ses pertes du printemps, 

so redressant de 7 % an mai pour atteindre de nouveaux 
sommets. Le marthé haussier a propulsé presque également 
tous los principaux secteurs. Ce sont les actions sensibles 
aux taux d'intérêt qui so sont le mieux comportees grace a Ia 
baisse des taux. 

La reprise des prix contribuera a amorcer une remontée 
des nouvelles emissions qui, an avril, pouvaient franchir Ia 
barre de 1 milliard pour Ia seconde fois seulement an 18 mois 
(Ia dernière fois a étO an aoCit, là aussi, juste aprés une forte 
correction des prix). Toutefois, los obligations ont aide a 
combler le manque a gagner an avril, los sociétés envahissant 
un marché délaissé par les gouvernements. Au premier 
tnmestre, les emprunts des gouvernements sont tombés pour 
ainsi dire a zero dans I'ensemble, comme l'indiquent les 
comptes do flux financiers. 

Les taux hypothécaires a long terme ont legèrement décru 
an mai après avoir un peu augmenté an avril. Cette baisse a 
coincide avec une attenuation des pressions sur los taux 
américains at un redressement du dollar canadien, lequel a 
dépassé los 72 cents américains. Toutefois, tous los grands 
indicateurs do l'offre monétaire so sont contractés an avril. 
Signalons plus particulièrement que Ml a marqué son premier 
recul important après une croissance vigou reuse au premier 
trimestre. 

Economies internationales 
Aprés air dominé le tableau do Ia croissance au premier 

trimestre de l'annOe, les Etats-Unis at le Japon ont vu leur 
économie commencer a ralentir. La progression paraissait 
difficile a soutenir, car elle ótait We a des phénomènes 
passagers. En effet, l'adoucissement du temps hivernal aux 
Etats-Unis at une majoration imminente (en avril) de Ia taxe 
do vente au Japon ont joué ce role. C'est ainsi que Ia demande 
at Ia production so sont affaiblies an avril dans ces deux pays. 

Aux Etats-UnIs, Ia production s'est modérée an avril a Ia 
suite d'un plafonnement de Ia demande des menages an mars 
avec un ralentissement des dOpenses de consommation, des 
mises an chantier at de Ia production industnelle. La conf lance 
des consommateurs approchait toujours de niveaux records, 
le taux do chOmage restant fixé a 4,9 %, son taux le plus 
faible depuis presque un quart do siècle. 

Après une ruée des consommateurs au debut do l'année, 
les ventes au detail ont accuse an avril leur premier recul 
depuis novembre. Los dépenses ont décru do 0,3 % après 
avoir ete stationnaires an mars, entrainées a Ia baisse par 
une diminution des ventes d'automobiles at d'articles 
d'ameublement. Cinflation est demeurée modérée malgré une 
montée an flèche du prix du café, at Ia baisse des prix 
énergétiques et alimentaires a garde a 0,1 % le taux mensuel 
d'accroissement de l'IPC. 

Les mises an chantier so sont redressées de 2,6 % an 
avril, aiguillonnees par une importante hausse dans les 
logements multifamiliaux. La construction de logements 
unifamiliaux a toutefois piétiné pendant le mois, alors quo les 
demandes de permis de construire évoluaient an baisse. Los 
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hampered building. Starts had fallen almost 8% in 
March, although they still remained at a high level. 

Industrial production was flat in April, following a 
0.6% gain in March. A rise in utility production due to 
cooler temperatures was offset by a drop in autos and 
auto parts, more than half of which was attributable to 
strikes. As a result, capacity utilization eased in the 
month to 83.40/6. 

The British economy remained upbeat, buoyed 
by steady strength in services as the strong pound 
continued to dampen exports and production. A fall in 
the number of jobless claiming benefits led to a drop in 
the unemployment rate to 5.9%, its lowest since 1990. 
Following the change in government, the Office for 
National Statistics (ONS) has proposed to replace the 
monthly unemployment figure (which only counts those 
jobless who receive benefits) with the Labour Force 
Survey (LFS) measure (a household survey which is 
based upon standard international definitions of un-
employment). In the most recent survey, the LFS 
showed an annual rate of unemployment of 7.5% and 
a total of 2.11 million jobless, while the claimant unem-
ployment rate measured 6.1% with 1.7 million claim-
ing benef its. The ONS has suggested the LFS become 
monthly (it is currently quarterly) and be published 
alongside the claimant count data. 

Growth continued to pick up in Germany in March, 
as industrial production rose 0.5% after a robust 2% 
rise the month before. Construction led the increase, 
rebounding from its winter plunge due to bad weather. 
New orders were also up in the month, boosted by 
strong foreign demand, while capacity utilization jumped 
to 84.9%. The March rate is the highest since the sum-
mer of 1995. Unemployment, meanwhile, remained at 
its post-war high rate of 11.2%. Inflation continued its 
downward trend in April, with an annual rate of 1.4%, 
down from 1.5% in March. Inflation had accelerated at 
the beginning of the year as severe winter weather 
drove many prices (particularly food) sharply higher. 

The Japanese economy grew 3.6% in the year 
that ended March 31, making it the second fastest-
growing industrialized country over this period. Con-
sumer demand was robust as buyers rushed to beat 
the two percentage point hike in the consumption tax 
to 5% effective the beginning of April. Sales of imported 
cars were particularly brisk early in the year, but plum-
meted in April for their first decline in four months. In-
dustrial production, which had also geared up in 
anticipation of the surge in demand, retrenched in April. 
The tax hike also impacted on trade: the current ac-
count surplus fell 17% in March on a year-over-year  

graves inondations qu'a connues le Midwest en mars et au 
debut d'avril ont entravé Ia construction. Los muses en chantier 
ont régressé do presque 8 % en mars, bien quo continuant a 
se situer a un niveau élevé. 

La production industrielle était inchangee en avnl apres 
evoir progressé de 0,6 % en mars. La hausse de Ia production 
des services d'utilité publique a cause du temps plus frais a 
ete contrebalancée par une baisse dans le secteur des 
automobiles et des pieces, dont plus do Ia moitié s'explique 
par des grèves. C'est pourquoi l'utilisation des capacites est 
tombée a 83,4 % pendant le mois. 

En Grande-Bretagne, l'économue a continue a battre son 
plein, soutenue par Ia constante vigueur des services, une 
livre forte nuisant toujours aux exportations eta Ia production. 
Une diminution du nombre de prestataires do l'assurance-
chOmage a ramené le taux de chômage a 5,9 %, son niveau 
le plus bas depuis 1990. Après 10 changement do gouverne-
ment, l'Office for National Statistics (ONS) a propose do 
remplacer los chiffres mensuels de chOmage (ou ne sont pns 
en compte quo los chômeurs prestataires) par une mesure 
tirée d'une enquête sur Ia population active (EPA), c'est-à-
dire d'une enquete auprès des ménages oü on applique des 
definitions internationales types du chômage. Dans Ia plus 
récente enquate tenue, on a calculé un taux annuel de 
chomage de 7,5 % et un total do 2,11 millions do chOmeurs, 
alors que le dénombremont des chOmeurs prestataires donnait 
des valeurs correspondantes de 6,1 % et 1,7 million. LDNS 
a propose que l'enquète sur Ia population active ait lieu tous 
los mois (et non pas tous les trimestres comme maintonant) 
et que ses chiffres soient rendus publics avec los données do 
dénombrement des prestataires. 

En Allemagne, Ia croissance s'est encore avivée en mars, 
Ia production industnelle progressant do 0,5 % apres un solide 
gain de 2 % le mois précédent. La construction a mené ce 
mouvement ascendant, so rétablissant d'une dégringolade 
hivernale causée par les intemperies. Les nouvelles 
commandes ont également augmenté pendant le mois, sous 
Ia poussée d'une forte demande exténeure, alors que l'utilisa-
tion des capacités bondissait a 84,9 %. Le taux do mars est 
le plus haut depuis l'été do 1995. Pendant ce temps, le 
chomage demeurait a son taux do culmination de 11,2 % 
depuis Ia Seconde Guerre mondiale. Linflation a encore ralenti 
en avril. Le taux annuel est do 1,4 % contre 1,5 % en mars. 
Elle s'était accélérée au debut do l'année oU le rude temps 
hivernal avait fait largement monter une foule do prix (et plus 
particulierement ceux des aliments). 

Au Japon, I'économie a cr0 de 3,6 % dans l'annéo qui 
s'est terminée le 31 mars, faisant de ce pays le deuxième 
pays industrialisé en importance pour Ia rapidité de sa 
croissance pendant cette pénode. La demande do consom-
mation a ete vigoureuse, les acheteurs s'empressant de 
devancer Ia majoration do deux points de Ia taxe do vente 
(portée a 5 %) au debut d'avril. Los ventes d'automobiles 
d'importation ont été particulièrement vives les premiers mois 
de l'annOe pour ensuite dégringoler on avnl (lour premiere 
baisse en quatre mois). La production industrielle, qui s'était 
prOparée a Ia flambée de Ia demande, s'ost repliée en avril. 
La hausse do Ia taxe do vente a aussi influé sur le commerce: 
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basis as imports rose twice as fast as exports. For the 
12 months to March, the surplus fell almost 25% to an 
11-year low, dampened by a strong yen in the first half 
of 1996. Meanwhile, the average monthly unemploy-
ment rate for the year ended March hit its highest level 
since the end of WWII at 3.3%. 

l'excédent au compte courant s'est contracté de 17 % en mars 
en valeur d'une année a l'autre, car les importations ont 
progressé deux This plus vite quo los exportations. Pour los 
12 mois se terminant le 31 mars, l'excédent a diminué presque 
du quart pour tomber a son niveau le plus bas en 11 ans, 
amorti par Ia force du yen au premier semestre de 1996. 
Pendant l'annOe qui a pris fin le 31 mars, le taux mensuel 
moyen de chOmage a pns sa valeur Ia plus haute depuis Ia fin 
de Ia Seconde Guerre mordiale, s'Otablissant a 3,3%. 
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EvENEMENTs ECONOMIQUES DE MAI 

CANADA 

Dans son budget du 6 mai pour l'exercice 1997-1998, 
l'Ontario annonce pour encore 2,4 milliards de dollars de 
compressions de dépenses. Les autres points saillants 
comprennent un objectif de deficit de 6,6 milliards de dollars; 
une autre tranche de reductions de l'impOt sur le revenu pour 
le 1janvier 1998; une augmentation des dépenses pour les 
soins de sante et Ia creation d'emplois; 500 millions do dollars 
sur 10 ans pour un projet de recherche-développement; et 
des credits d'impôt pour les petites entreprises. 

Une entente provisoire de 214 millions de dollars est 
intervenue entre le gouvernement de l'Ontario et l'Association 
médicale de l'Ontano. Dans le cadre de cette entente de trois 
ans, le gouvernement renonce a Ia récupération des 
honomires professionnels et convient de majorer le montant 
total d'argent que Ia province verse aux médecins. 

Limportante découverte d'or de Busang en Indonésie 
par Ia société minière Bre-X do Calgary a éte réfutée par une 
verification indépendante du site au debut du mois. Les 
échantillons extraits de Ia propnété no contenalent que des 
traces d'or; aucun échantillon n'a fait déceler une valeur 
d'intérét óconomique. A son apogee, Bre-X valait 6 milliards 
de dollars. Après Ia verification, sos actions sont tombées en 
chute libre, et on a mis fin aux operations boursières sur sos 
actions le 7 mai. 

ECONOMIC EVENTS IN MAY 

CANADA 

Ontario tabled its budget for the 1997/98 fiscal 
year on May 6 with further spending cuts of $2.4 billion. 
Other highlights include a deficit target of $6.6 billion; 
another installment of income tax cuts effective 
January 1, 1998; increased spending for health care 
and job creation: $500 million to a 10-year research 
and development fund; and tax credits for small 
businesses. 

A tentative deal worth $214 million was reached 
between the Ontario government and the Ontario 
Medical Association. Under the terms of the three-
year deal, the government agreed to remove a 
clawback of doctors fees and to increase the total 
amount of money paid to doctors by the province. 

The large Busan9 gold discovery in Indonesia 
by Calgary-based mining company Bre-X was refuted 
by an independent audit of the site early in the month. 
Samples from the property contained only trace 
amounts of gold with no samples producing gold values 
of economic interest. At its peak, Bre-X was valued at 
$6 billion. After the audit, the stock plunged and trading 
was hatted on May 7. 

WORLD 

A proposed plan to balance the US budget was 
agreed upon at mid-month. Highlights include greater 
tax breaks for families with children, ker estate taxes, 
a reduction in the capital gains tax, and increased 
university funding. The cost of Medicare and Medicaid 
was reduced by cutting payments to medical providers 
and hospitals, along with increased premiums, while 
military spending was further shaved. 

Chrysler Corp. reached an agreement with the 
United Auto Workers on May 8, ending a 27-day strike 
at a Detroit engine plant that closed a third of the 
company's North American assembly plants and cost 
about $300 million (US) in profit. 

The newly-elected Labour party in the UK 
granted control over interest rates to the Bank of 
England on May 7. The reforms give the Bank 
operational responsibility for setting interest rates and 

LE MONDE 

Un plan d'équilibre du budget des Etats-Unis a ete 
convenu au milieu du mois. Los points saillants comprennent 
do meiUours allegements fiscaux pour los families avec enfants, 
une diminution des impOts de succession, une reduction do 
l'impOt sur les gains en capital, et une augmentation du 
financement des universités. Le coüt de Medicare et de 
Medicaid a éte réduit par une diminution des paiements aux 
fournisseurs de services médicaux et aux hOpitaux, doublOe 
d'une majoration des primes, tandis quo los dépenses 
militaires sont une nouvelle fois sabrées. 

Le 8 mai, la Chrysler Corp. et les Travailleurs unis de 
l'automobile ont conclu un accord mottant fin a 27 jours do 
greve a une usine de moteurs de Detroit, cette grève avait 
fermO un tiers des usines do montage nord-américaines do 
Chrysler, qui so retrouve en perte de bénéfices de quelque 
300 millions do dollars (US). 

Le 7 mai, le parti Travailliste, qui vient do prendre le 
pouvoir au R.-U., a confié le contrOle des taux d'intérOt a Ia 
Banque d'Angleterre. Los réformes donnent a Ia Banquo Ia 
responsabilite opérationnelle de I'établissement des taux 
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its monetary policy objective will be to deliver price 
stability as defined by the government's target. If, in 
extreme economic cittumstances, the national interest 
demands, the government will have the power to give 
instructions to the Bank on interest rates for a limited 
period. The Bank will have its own separate pool of 
foreign exchange reserves that it may use at its 
discretion to intervene in support of its monetary policy 
objective, while decisions on interest rate policy will be 
made by a new monetary policy committee. As well, 
the Bank's role as the government's agent for debt 
management, sale of government bonds, and its cash 
management will be transferred to the Treasury. 

d'intórèt, et son objectif de politique monétaire sera d'assurer 
Ia stabilité des prix, selon Ia definition de l'objectif gouverne-
mental. Si, en conjoncture économique extreme, l'intérêt 
national l'exige, Ia gouvernement aura Ia pouvoir de donner 
des directives a Ia Banque sur les taux d'intérèt, pour tine 
période limitée. La Banque aura ses propres reserves de 
devises, qu'elle pourra utiliser a sa discretion pour intervenir 
atm d'appuyer son objectif de politique monétaire, tandis qua 
les decisions sur Ia politique du taux d'intérOt seront l'affaire 
d'un nouveau comité de Ia politique monétaire. De méme, le 
role de Ia Banque en tant qu'agent du gouvernement pour Ia 
gestion de Ia dette, Ia vente d'obligations du gouvernement, 
et sa gestion de trésorerie sara transféré au Trésor. 
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TENDANCES DU PIB PROVINCIAL EN 1996* 

Vue globale 

La croissance était particulièrement vigou reuse dans les 
Prairies en 1996 mais genéralement plus faible dans le reste 
du Canada. La clé pour los Prairies était Ia croissance 
soutenue de Ia demande a l'Otranger pour los richesses 
naturelles, notamment les produits agricoles et Onergétiques. 
De plus, l'augmentation des prix pour ces produits a gonfle 
les revenus nominaux, ce qui a aide a réduire le taux de chô-
mage tout au long de l'an née. Apres trois ans do croissance 
forte, Ia demande extérioure pour es biens manufacturiers a 
ralenti et nui a Ia croissance au Québec et Ontario, même si 
los investissements ont repris. Lachévement do quelques 
grands projets dans Ia construction a mis en échoc Ia demande 
dans es provinces atlantiques. En Colombie-Britannique, Ia 
conjoncture no s'est pas améliorée, alors quo Ia croissance 
de Ia population dépassait cello du PIB pour Ia deuxième 
année do suite a cause de Ia faiblesse des exportations des 
produits forestiers et des investissements. 

La plupart des differences 
ontre los provinces pour Ia crois-
sance s'explique par los exporta-
tions et las irivestissements. Les 
taux d'intérêts bas ont relancé Ia 
demande pour le logemont dans 
toutos los provinces. II y avait 
aussi une convergence des taux 
do croissance pour los dépenses 
personnelles a environ 2.5% (plus 
ou moms un point), ce qui est 
surprenant si l'on tient compte des 
fortes divergences dans les 
revenus ot le chômage. Los 
dépenses plus élovèes pour les 
biens durables ont aide a réduire 
los divergences rOgionales. Enfin, 
toutos los provinces ont coupé les 
dépenses gouvemementales par 
tête pour Ia deuxième année con-
sécutive. La Québec ot l'Ontario 
ont rejoint l'Alberta en ce qui 
concerne los coupures los plus 
sévères. 

PROViNCIAL ECONOMIC TRENDS IN 1996* 

OveMew 

Economic growth picked up considerable steam 
in the Prairie provinces in 1996, while elsewhere in 
Canada the pace of expansion was generally weaker. 
Sustained strength in export demand for traditional 
natural resources was the key to the Prairies leading 
growth, notably grain and energy products. Rising 
prices for these goods inflated nominal incomes even 
faster on the Prairies, and helped drive unempk'ment 
down throughout the year. Slower export demand for 
manufactured goods, after three years of robust growth, 
hobbled growth in Ontario and Quebec, although 
business investment picked up. The winding down of 
major construction projects hampered demand in 
Atlantic Canada. On the West Coast, conditions were 
little better, as slow gains in GDP in British Columbia 
were well short of population growth for the second 
year in a row, a victim of sluggish forestry exports and 
weak business investment. 

Most of the inter-provin- 
cial differences in growth can 

	

be explained by exports and 	Real GOP 

	

business investment. Low 	per capita, 1996 

	

interest rates sparked higher 	$ 000s 

	

housing demand in all 	3° 

provinces. There was also a 

	

convergence in consumer 	25 
Canada average 

	

spending at around 2.5% 	 Canada  

	

(give or take a point), which is 	20 
surprising in view of the con- 

	

siderable divergence in 	
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Current Anatysls Section (613-951-3627); GDP data 
are In constant dollars unless otherwise noted. 

* Section d'analyse de conJoncture (613-951-3627); les 
donnóes du PIB soft on dollars constants a moms d'avis 
contraire. 
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Saskatchewan : Ia force des revenue met une hatte 
aux pertes cle population 

Le PIB de Ia Saskatchewan fait un bond de 3,3 % en 
1996, dépasse du double le taux de croissance nationale et 
presente une trolslème bonne année depuis le repli severe 
de 1992. Au cours de cette pénode, le PIB par tête est passé 
d'un niveau 8% Inférieur a Ia moyenne nationale a un niveau 
equivalent. Alors que toutes les grandes composantes du 
PIB ont augmente, Ia vigueur provient principalement d'une 
année exceptionnelle pour Ia récolte de blé de mOme que de 
Ia croissance de Ia production de pétrole et de gaz (qui est 
10 % plus grande que Ia production agricole). Avec Ia belle 
conjoncture et le taux de chOmage le plus bas au pays, Ia 
population de Ia Saskatchewan s'est accrue de 0.6 %, sa 
plus grande augmentation depuis 10 ans alors que l'exode 
migratoire s'est arrété. La population avait baissé pendant 
quatre ans de suite entre 1988 et 1991, avant de se stabiliser. 

La récolte de blO bondit de 27 % en 1996, égalisant les 
récottes exceptionnelles de 1990 et 1991. L'orge enregistre 
aussi une an née record. Les exportations intemationales de 
cérOales connaissent une forte hausse. L'industne pétrolière 
signale aussi une bonne année avec une augmentation de Ia 
production et des prix qui contribue au bond de 4,3 % des 
bénOf ices des sociétés. 

Saskatchewan: Rapid income growth stems 
population losses 

Saskatchewan's GOP surged 3.3% in 1996, more 
than double the national average, and its third banner 
year since a severe contraction in 1992. Over this 
period, GOP per capita has risen from 8% below the 
Canada average to nearly equal it. While all the major 
components of GOP expanded, the underlying strength 
came mainly from a bumper wheat crop and sustained 
expansion of output in oil and gas (which is 10% bigger 
in size the agriculture). With robust economic growth 
and the lowest unemployment in the country, 
Saskatchewan's population grew by 0.6 1%, its best 
increase in a decade as out-migration ceased. The 
population had shrunk for four consecutive years from 
1988 to 1991, before levelling off. 

The wheat crop was 27% higher than in 1995, 
rivaling the bumper crops of 1990 and 1991. Barley 
also yielded a record crop. International exports of 
grains were up sharply. The oilpatch also had a good 
year with increased output and price contributing to 
the 4.3% jump In corporation profits. 

Personal disposable 
income was up an impressive 
9.80A, more than double the 
next fastest growing province. 
Net  farm income, up by $525 
million, made up more than a 
third of the increase. In addi-
tion, farmers received $900 
million in Western Grain 
Transition Program payments. 
With incomes strong and the 
population growing, housing 
snapped back to a post-1988   
high, making it the only pro-
vince to return to pre-1990 
levels. With incomes up so 
strongly, Saskatchewan also 
was the only province to 
record a higher savings rate 
last year. 

Le revenu personnel dis-
ponible connait aussi une forte 
hausse de 9,8 %. Une aug-
mentation de 525 millions de 
dollars du revenu net agricole 
rend compte de plus du tiers de 
ce gain. Oe plus, les agriculteurs 
reçoivent un paiement de 900 
millions de dollars du Programme 
des paiements de transition pour 
les grains de l'Ouest. Grace a Ia 
croissance des rnus et de Ia 
population, le logement en 
Saskatchewan a retrouvé son 
meilleur niveau depuis 1988, Ia 
seule province a avoir effacer 
toutes les pertes des années 
1990. Compte tenu de revenus Si 
élevés, Ia Saskatchewan était 
aussi Ia seule province a avoir 
enregistrO une hausse de son 
taux d'épargne l'an demier. 

Consumer spending was encouraged by higher 
incomes, especially for durable goods. New 
automobile purchases jumped 20.39/6, the strongest in 
Canada. Spending on farm implements was also very 
strong, pushing machinery and equipment sales up 
14.1% Business investment in non-residential 
structures rose in tandem, and overall capital spending 
was the strongest in Canada. 

Les dépenses des ménages, notamment pour Ies biens 
durables, ont ete encouragées par des revenus plus élevés. 
Les achats de véhicules neufs bondissent de 20,3 %, soit Ia 
plus forte hausse au Canada. Les dépenses en instruments 
aratoires sont très prononcées, propulsant les ventes de 
machines et materiel de 14,1 %. L'investissement des 
entreprises en construction non résidentielle augmente en 
tandem et l'investissement total était le plus tort au Canada. 
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Farm income rebounded from a net loss of $26 
million in 1995 to a net gain of $525 million. Western 
GrainTransition Program payment related to the ending 
of the Crow rate subsidy program of $257 million also 
helped bolster the cash flow of Manitoba farmers. 
Labour income made strong gains of 3% in 1996. 

Higher personal disposable income had positive 
economic spin-offs as farmers and other consumers 
went on a spending spree 
benefiting other sectors of 
Manitoba's economy. Spend-
ing on machinery and equip-
ment, was up by 16.4%, led 
by the farm sector. New motor 
vehicle purchases jumped by 
16%, accounting for much of 
the rise in spending on consu-
mer durable goods. Residen-
tial construction rebounded 
after a sharp drop in 1995. 

The transportation indus-
try had a setback in 1996 as 
all modes except air transport 
declined. As in central Canada, 
telecommunications and busi-
ness services continued to do 
well. Gambling operations 
were thwarted by a prolonged 
strike that crippled many 
casinos during the summer. 
Government spending on 
goods and services leveled off 
after three years of decline. 

1992 

Poussée de lagricufture au Manitoba 
Le Manitoba affiche une croissance économique plus 

èlevée quo Ia moyenne nationale après air été en retard 
par rapport a celle-ci au debut des années 1990. Le PIB 
augmente de 2,9% aprés des hausses do 3,7% en 1994 et 
de 2,4% en 1995. Lagncutture constitue Ia bougie d'allumage 
do Ia croissance économique alors que Ia production 
progresse do 13 %, ce qui constitue Ia meilleure année pour 
les agriculteurs depuis le debut de la décennie. Cette 
croissance de Ia production agricole et des industries 
connexes genera une poussée notable des exportations des 
produits agro-alimentaires et Ce, tant au niveau interprovincial 
qu'international. 

Le revenu des agnculteurs bondit, passant d'une perte 
nette do 26 millions tie dollars en 1995 a un gain net do 525 
millions do dollars. Le versement de 257 millions de dollars 
grace au Programme des palements de transition pour les 
grains do l'Ouest, suite a l'élimination des suientions dites 
du Nid-de-Corbeau, contribue a accroTtre les liquidités 
financières des agriculteurs. La rémunération des salaries 
affiche une forte hausse de 3% en 1996. 

Un revenu personnel disponible plus élevé profite a 
l'Oconomie puisque les agricufteurs et les autres consom- 

mateurs font bOnéficier les autres 
secteurs ae reconomie manhto-
baine avec des dOpenses addi-
tionnelles. Les dépenses en 
machines et materiel bondissent tie 
16,4 %, poussées par le secteur 
agricole. Los achats do véhicules 
neufs grimpent de 16 % et rendent 
compte du gros do l'augmentation 
des dépenses des consommateurs 
en biens durables. La construction 
résidentielle rebondissait aprés une 
chute en 1995. 

L'industrie des transports 
recule en 1996 alors que tous les 
modes de transport, a l'exception 
du transport aérien, subissent une 
baisse d'activité. A J'instar du centre 
du Canada, les industries de 
télOcommunication et des services 
aux entreprises tirent très bien leur 
épingle du jeu. Une grOve pro-
longée dans plusieurs casinos 
durant l'été freine las jeux de 
hasard. Les dépenses du gou- 
vernement en biens et services 
demeurent stables apres trois 
années de recul. 

Agriculture sparks surge In Manitoba 
Manitoba posted stronger economic growth than 

the national average, after it two lagged behind in the 
early 1990s.   GDP was up 2.9% after registering gains 
of 3.70/6 in 1994 and 2.4% In 1995. Agriculture was the 
spark plug in the engine of growth, growing 13%, the 
best since the early 1990s.   Increased farm production 
and related downstream manufacturing led to notably 
higher exports, interprovincial and international, in agn-
food products. 

The real ODP xnpejYaone dn Figure 3,4 antj S cia 
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Olipatch fuels growth in Alberta 

With per capita growth of 1.2% the Alberta 
economy was slightly higher than a year earlier, but 
still well below the 4% gains in 1993 and 1994. 
Nevertheless, GOP per capita stood 31% above 
average, returning to the levels set in 1986 just as oil 
prices collapsed. The economy was again fueled by 
the oilpatch as extraction, exploration and transpor-
tation all expanded. Sharply higher export sales were 
prompted by higher demand and stronger prices. The 
production of oil and gas, however, showed only a 
modest increase. Despite the strength of revenues, 
business Investment In the oilpatch was sluggish in 
1996, atthough an increase is planned for this year. 

Employment and personal disposable income 
were up about 3%, fuelling a similar gain in consumer 
spending, led by purchases of durable goods. New 
motor vehicle rose 14.4%. Investment in housing 
rebounded somewhat after three years of decline. 

Government expenditures on goods and services 
continued to put a drag on the economy, off 3.1%. 
Declines were most prominent in provincial 
administration, hospitals and military bases. 

British Columbia economy reined In by 
forestry cutbacks 

British Columbia's economy displayed weakness 
for a second straight year, with GDP up 1%, less than 
steady population growth of over 2%. With declines in 
the last two years, real GDP per capita has returned to 
near the national average, about where it began the 
decade. Exports and business investment were 
sluggish, leaving consumers to prop up demand. 
Cutbacks in forestry and related activities downstream 
put a damper on the economy. Soft pulp prices and 
lumber quotas on exports to the United States 
contributed to the weakness in this sector. 

Business investment in plant and equipment was 
down, with weakness in the forestry sector, reduced 
pipeline construction and the completion of a new 
terminal at Vancouver Airport accounting for much of 
the weakness. 

There were some bright spots in B.Cs economy 
with strength in high tech firms and selected service 
industries, notably telecommunications, finance and 
wholesale trade. Production of coal mines continued 
to expand in response to three consecutive years of 
more than 10% growth in export demand. 

L'Industrle pétrolière stlmule Is croissance on 
Alberta 

La croissance de 1.2 % du PIB par tête en Alberta 
dépasse de peu celle de l'année dernière, mais reste bien en 
deçà des augmentations de 4% en 1993 et 1994. Le PIB par 
tête se situe néanmoins a 31 % au-dessus de Ia moyenne, 
ayant rattrapé les niveaux de 1986, lorsque les pnx pétroliers 
on chute. L'économie est encore stimulée par l'activité 
pétroliere puisque l'extraction, l'exploration et le transport dans 
ce secteur progressent tous. Une forte hausse de Ia demande 
et des augmentations de prix rendent compte de l'accroisse-
ment important des exportations. Malgré cela, Ia production 
de pétrole et gaz augmente seulement légèrement. En dépit 
de la puissance des revenus, l'investissement dans l'énergie 
était faible en 1996, bien qu'une hausse est prévue pour cette 
année. 

L'emploi et le revenu personnel disponible augmentent 
d'environ 3 %, entralnant semblable mouvement dans les 
dOpenses des consommateurs, grAce surtout aux achats de 
biens durables. Les achats de véhicules neufs augmentent 
de 14,4 %. L'investissement en logements robondit quelque 
peu après trois années de dOclin. 

Les dépenses des gouvernements en biens et services 
diminuent do 3,1 %, ce qui contribue a ralentir l'Oconomie. 
On signale los reculs les plus marques au niveau de 
l'administration provinciale, des hôpitaux et des bases 
militaires. 

La faiblesse du secteur forestler frelne I'économie 
de Ia Colombie-Britannique 

L'èconomie de Ia Colombie-Britannique augmente 
légèrement (1.0 %), pour une deuxième annèe consecutive, 
moms que Ia croissance de 2 % de Ia population. Avec des 
baisses dans les deux aris passes, le PIB par tête a presque 
ete rattrapé par Ia moyenne nationale, oü il était au debut de 
Ia decennie. Les exportations et l'investissement étaient 
faibles, et c'était aux consommateurs d'aumenter les 
dépenses. Les coupures dans l'exploitation forestière et les 
activités connexes ont mis un bémol sur Ia croissance de 
l'Oconomie. Une baisse des prix de Ia pâte a papier de mOme 
que les quotas a l'exportation de bois-d'oeuvre aux Etats-
Unis contnbuent a l'affaiblissement de ce secteur. 

Les irivestissements des entreprises en usines et materiel 
sont en baisse a cause des problèmes du secteur forestier, 
une reduction de Ia construction de pipelines et le paracheve-
mont du nouvel aérogare a l'aéroport deVancouverqui rendent 
compte du gros de cette faiblesse. 

Certains secteurs connaissent toutefois de buns résultats, 
notamment des firmes do pointe et certaines industries de 
services comma les télécommunications, Ies finances et le 
commerce de gros. La production do charbon continue do 
progresser en réponse a une croissance de plus de 10 % 
pour une troisième annee consecutive des exportations. 
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High-tech manufacturing 
boomed in 1996, especially 
the telecommunication equip-
ment and aerospace indus-
tries. Lower output of clothing, 
pharmaceuticals, and dairy 
products industries were 
major factors underlying a 
decline in Quebec's exports to 
the rest of Canada. 

Services gave a lift to the 
Quebec economy. Telecom-
munications, buoyed by the 
popularity of cellular tele-
phones and increased long 
distance business, soared 
again in 1996. Business ser-
vices had another good year, 
led by rapid growth in com-
puter consulting services. 
Gambling operations flou-
rished with the opening of a 
third casino in Quebec. 

Rebondissement de l'Investlssement au Québec 
LéconomieduQuObeccroitdel.1 %en 1996, soitàpeu 

près au méme rythme qu'en 1995, et bien en deçà du 3 % en 
1993 et 1994. Le PIB par tête est demeuré 10% sous Ia 
moyenne, oü it était au cours des derniers dbc ans. Par ailleurs, 
Ia demande intOrleure finale augmente de 2,5%, Ia plus forte 
hausse depuis 1989. L'investissement en capital des 
entreprises mOne le bal, après avoir glissé pour six ans de 
suite. C'est Ia construction qui a vu le plus grand renversement, 
aprés une contraction d'un tiers jusqu'a date cefte décennie. 
Une pause dans Ia croissance des exportations et des 
coupures dans les dépenses gouvernementales ralentissent 
I'économie. 

Le logement a mené Ia reprise des investissements 
l'année passée. Le bond de 15 % dans les dépenses de 
renovation de maisons a ete renforce par un programme d'aide 
financière du gouverriernent du Québec. Cependant, les 
mises en chantier ont repns de juste 6% après air chute de 
36% l'année précédente. Les dépenses des consommateurs 
augmentent de 2,3 %, particulièrement pour des biens 
durables comme les véhicules. 

Les exportations internationales progressent marginale-
ment en 1996, aprés de très fortes hausses de 1993 a 1995. 
Les fortes baisses dans las exportations de véhicules auto-
mobiles et de papier journal compensent largement Ia forte 
hausse des ventes a l'Otranger d'équipement électronique et 
d'avions. La demande plus faible a l'exportation depuis l'au-
tomne 1995 a gravement touché 'assemblage automobile, et 
ce après Ia chute enregistrée en 1995. 

Les firmes de haute techno-
logie prosperent en 1996, surtout 
dans les industries d'équipement 
de télécommunication et de l'avion-
nerie. Le déclin des exportations 
du QuebecversleresteduCanada 
est surtout attribuable a Ia baisse 
dans Ia production de vOtements, 
de produits pharmaceutiques et de 
produits laitiers. 

Le secteur des services a sti-
mule l'économie du Québec. Le 
secteur des telecommunications, 
soutenu par Ia popularite des tOlé-
phones cellulaires et un accrois-
sement de l'activité dans les 
communications interurbaines, ex-
plose an 1996. Les services aux 
entrepnses connaissent une autre 
bonne annóe en raison de Ia crois-
sance rapide au titre des services 
de consultation en informatique. Le 
secteur des jeux de hasard 
demeure florissant avec l'ouverture 
d'un troisième casino au Québec. 

Quebec: Investment rebounds 
The Quebec economy expanded 1.1%, about the 

same rate as the previous year, and well below the 3% 
rate set in 1993 and 1994. Per capita GOP remained 
about 100/6 below average, where it has been for the 
last decade. Final domestic demand made its largest 
gain since 1989. Business capital investment led the 
way, after six straight years of retreat. Construction 
posted the biggest turnaround, after falling by a third 
so far this decade. A halt in export growth and cutbacks 
in government spending held the reins on the economy. 

Housing led the recovery in capital formation last 
year. A 15% jump in spending on home renovations 
was spurred by a financial assistance program 
introduced by the Quebec government. However, new 
housing starts only rebounded 60/6, after plunging 36% 
the year before. Consumer spending advanced 2.3%, 
particularly durable goods such as motor vehicles. 

International exports increased marginally in 1996 
after soaring from 1993 to 1995. Sharply lower exports 
of automobiles and newsprint were largely offset by 
higher foreign sales of electronic equipment and aircraft. 
Weaker export demand since the fall of 1995 hit hard 
motor vehicle assemblies, on top of a decline in the 
previous year. 
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Government expenditures on goods and services 
fell by 2.3%, the third year of decline. Restraint in the 
provincial public sector and the closing of the St- Jean 
Military College accounted for much of the decline. 

Ontario: manufacturers trim stocks 
The Ontario economy slowed markedly in 1996 

after expanding rapidly two years in a row. GDP per 
capitaslipped 0.1%, itsflrstdecreasesincefourstraight 
drops that began the decade. The five declines in the 
1990s is surpassed only by six for British Columbia. 
Ontario bore the brunt of inventory cutting by 
manufacturers in the first half of last year. International 
exports, which canied the economy for the past two 
years with double-digit growth, increased at a more 
modest pace, especially autos, computers and office 
equipment. Irrort demand fall in tandem with a weaker 
domestic economy. 

Consumer spending growth was the slowest of any 
major province (1.8%), as disposable incomes 
remained weak despite a mid-year reduction in 
provincial income tax. Real disposable incomes per 
capita have fallen every year to date in the 1990s   except 
in 1995, when it eked out a 0.1% increase. 

Even though corporate profits were flat, business 
capital spending was strong for the third year in a row. 
Both construction of new homes and real estate 
commissions on the sale of existing homes also were 
up sharply. 

The Ontario economy continued to find strength 
in a number of service producing industries, notably 
wholesale trade, telecommunications, business and 
financial services. As in Quebec, gambling was a high 
growth source of provincial government revenue, 
bolstered by the opening of two new casinos. 

The public sector was a major source of weakness, 
with expenditures dropping by 2.5% due to fiscal 
restraint and a 33-day strike by provincial public 
servants. Spending by federal government and 
hospitals was also lower. Capital spending cuts of 8% 
had more of an impact than in any other province. 

Newfoundland hurt as Hibemla wound down 

The Newfoundland economy declined by 0.9%, 
its fourth outright decline in the 1990s, as the 
construction phase of Hibernia ended. However, per 
capita GDP was steady, as the population shrank for 
the third year in a row as unempliment edged back 

Les dépenses gouvernementales en biens et services 
reculent de 2,3 %, pour une troisième an née de baisse. Les 
restrictions budgetaires du secteur des administrations 
provinciales et Ia fermeture du college militaire de St-Jean en 
sont les pnncipales causes. 

Ontario lea fabricants rédulsent lea stocks 
Léconomie de l'Ontario ralentit de façon martiuée en 1996 

après une expansion au cours des deux années précédentes. 
Le PIB par tête a glisse de 0.1 %, sa premiere baisse depuis 
les quatre reculs consécutifs en entrant dans Ia décennie. 
Seule Ia Colombie-Britannique avec six baisses enregistre 
un bilan pire que les cinq baisses en Ontario. COntario a été 
Ia plus touchée par Ia iduction des inventaires tafte par les 
fabricants dans Ia premiere moftié de l'année. Les exportatlons 
intemationales, qui ont supporté reconomie au cours des deux 
dernières années avec des taux de croissance dens les deux 
chiffres, ont augmente a un rythme plus modeste en 1996, 
particulièrement les voitures, les ordinateurs et l'Oquipement 
de bureau. Un ralentissement marqué dens las importations 
en provenance de I'étranger va de pair avec une économie 
intérieure plus faible. 

Les dépenses des consommateurs étaient les moms 
fortes du pays avec une hausse de 1,8%, alors que Ie revenu 
disponible restait faible en dépit d'une reduction de l'impOt 
provincial a Ia mi-an née. Les reienus reels ont baissé chaque 
année dans cefle décennie sauf en 1995, quand mIs ont grimpé 
de0.1 %. 

Même si les profits des sociétés demeurent inchangés, 
les dépenses en capital des entrepnses restent soutenues 
pour Ia troisième année d'affilée. La construction de maisons 
neuves et les commissions immobilières sur Ia vente des 
maisons existantes augmentent aussi tortement. 

L'économie de l'Ontano continue de raffermir sa position 
dans le secteur des industries productrices de services, 
notamment le commerce de gros, les télécommunications, 
es services aux entreprises at financiers. Comma au Québec, 
es jeux de hasard constituent une importante source de 
revenus pour l'administration provinciale, avec l'ouverture de 
deux nouveaux casinos. 

La reduction de 2,5 % des dépenses publiques en bierts 
et services, due a des restrictions fiscales at a une gréve de 
33 jours des employés de Ia fonction publique provinciale, 
explique en bonne partie Ia faiblesse de l'économie. Les 
dépenses de l'administration fédérale et des hopitaux 
diminuent egalement. Une reduction de 8 % des dépenses 
en capital a eu plus d'impact que dans toutes las autres 
provinces. 

Tene-Neuve chute parallèlement au 
parachèvement d'Hibernla 

LOconomie de Terre-Neuve diminue de 0,9 %, sa 
quatrieme baisse des années 1990. La fin de Ia phase de 
construction du projet Hibernia at Ia baisse des activités qui y 
sont reliées continuerit a se faire sentir. Néanmoins, le PIB 
par tête restait stable, a cause d'une baisse de Ia population 
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up to near 20% and real incomes plunged 3%. GOP 
per capita remains the lowest in the county. Restraint 
in the public sector further hampered the economy. The 
export sector was the only bnght spot with higher sales 
of fish, iron ore and refined petroleum products. 

The impact of Hibernia on non-residential 
construction (-26.3%) and machinery and equipment 
(-11.8%) was massive. The spin-offs from Hibernia 
were also evident in reduced business for hotels and 
restaurants and corporate profits were flat. A 6.3 10/6 
rise in residential construction did little to offset the drop 
in capital investment. 

With population and incomes falling, weak 
consumer spending was the result. Consumer pur-
chases of new motor vehicle purchases dropped again 
after dMng more than 13% in 1995. 

On a brighter note, Newfoundland's key exporting 
industries had a reasonably good year. Exports of fish 
products and iron ore remained robust in 1996. Iron 
ore production rose, while newsprint declined following 
a banner year in 1995, but still ranked second only to 
Iron ore as the leading export. 

Prince Edward Island: Infrastructure boom 
over 

Economic expansion in Prince Edward Island 
slowed for the second consecutive year as the 
Confederation Bridge (the link 
to mainland New Brunswick) 
neared completion. As a 
result, business investment 
edged down, afterdoubling in 
the previous three years. 
Overall GDP was up 2.4% in 
1996, significantly lower than 
the 3.9% reached in the pre-
vious year, and the 5% 
achieved in 1994. Employ-
ment expanded about 2%, 
while the unemployment rate 
eased to 14.7%, its lowest of 
the decade. 

Residential construction 
increased nearly 10%, re-
covering mostof its 1995 drop. 
Consumer spending rose 
2.4% in tandem with personal 
incomes. Spending increased 
for all categories, most notably 
for big ticket items, related to  

pour Ia troisième année d'affilée, alors quo is taux de chômage 
a presque touché 20 % et que les revenus reels ont chute de 
3 %. Le PIB par tête demeure encore le plus bas au pays. 
Des restrictions supplémentaires dans le secteur public 
affectent également réconomie. Le secteur des exportations 
est le soul element positif alors quo les exportations de 
poisson, de minerai de for et des produits ratfines du pétrole 
sont en hausse. 

L'impact du projet Hibernia sur les dépenses dans Ia 
construction non résidentielle (-26,3 %) ainsi que sur les 
machines et le materiel (-11,8%) est important. Les effets du 
projet Hibernia sont également notables dans l'industrie do 
I'hebergement et de Ia restauration qui enregistrent une baisse 
de leur activité et dans les bénéf ices des sociétés qui demeu-
rent inchangés. Une hausse de 6,3 % dans Ia construction 
rOsidentielle n'a que peu d'effet pour compenser Ia baisse 
des dépenses de capital fixe des entreprises. 

Avec Ia population et les revenus en baisse, Ia faiblesse 
des dépenses dos consommateurs est facile a comprendre. 
Los achats do véhicules neufs baissent encore aprOs avoir 
chutédeplusde 13% en 1995. 

Du cOté positif, les principales industries exportatrices de 
Terre-Neuve connaissent généralement une bonne année. 
Les exportations de produits de Ia pêche et de mlnerai de for 
demeurent vigoureuses en 1996. La production de minerai 
do for augmente, pendant quo les exportations intemationales 
de papier journal diminuent en 1996 comparativement a une 
excellente année en 1995 mais demeu rent quand memo en 
deuxième position après le minerai de fer. 

Ile-du-Prince-Edouarcl: achèvement de Ia 
construction 

La croissance do I'économie de l'Tlo-du-Prince-Edouard 
ralentit pour une deuxième année consecutive alors quo Ia 

construction du Pont do Ia Confédé- 
ration (reliant I'Ile-du-Prince- 
Edouatd et 10 Nouveau-Brunswick) 
est presque terminée. Le PIB aug- 
monte do 2,4 % en 1996, ce qui est 
significativement plus bas que le 
3,9 % atteint l'annOe précédente et 
loS % enregistré en 1994. Lemploi 
augmente d'environ 2 % alors que 
le taux de chomage passe a 
14,7 %,leplusbasdeladécennie. 

La construction résidentielle 
grimpe de pres de 10 %, compen-
sant pour Ia presque totalité de Ia 
chute de 1995. Les dépenses des 
consommateurs augmentent de 
2,4 % de pair avec le revenu per-
sonnel. Les dépenses augmentent 
dans toutes los categories, plus 
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housing investment and lower interest rates. The potato 
crop was second only to the record level set in the 
previous year, and net income of farm operators rose 
more than 300/6. 

Unlike most other provinces, public sector spend-
ing was up marginally. This was mainly related to 
increased spending on schools and hospitals, as 
government administration at most levels continued 
downsizing. 

Nova Scotia: Growth stays sluggish 
The Nova Scotia economy expanded only 0.6 1% 

in 1996, barely matching population growth, generally 
as has been the case through the 1990s.   Continued 
public sector restraint and weak demand for exports 
were the main factors dampening GDP. 

Final domestic demand (the sum of spending by 
households, governments and business) rose by 2.4%, 
the strongest gain since 1989. Much of this demand 
was satisfied by higher imports. Business capital 
investment was up nearly 10.8 19/6, with spending on 
plant and equipment both up sharply. 

Consumer spending made its strongest gain this 
decade, as expenditures on durable goods were up 
3.6%. Higher housing sales led to higher purchases 
of home furnishings and appliances, while new motor 
vehicles also accelerated. 

Austerity measures in the public sector, largely in 
the military, continued to dampen growth. The negative 
effect in 1996, however, was mild compared to the 
previous two years. 

Overall exports were weak, as a number of impor-
tant sectors suffered setbacks. Fish landings were off 
by 8% in 1996, and 30% lower than in 1991. Fish 
processing plants were forced to cut back accordingly. 
Coal mines continued to extract reduced tonnage. Rail 
and passenger car assemblers had a good year with 
sharply higher export sales. Wholesale trade, commu-
nications and business services were also a source of 
strength. 

Lower forestry prices slow New Brunswick 

Real GDP per capita rose 1.1% in 1996, the 
smallest of five straight increases. Nevertheless, it was 
enough to keep New Brunswick tied with Manitoba for 
the longest unbroken stretch of increases in the nation. 
However, New Brunswick joined Newfoundland as the 
only provinces to have less employment last year. This 
partly reflected that nominal incomes fell last year, due  

particulierement tes achats importants relies aux dépenses 
en construction résidentielle et aux bas taux d'intérêt. La rOcofte 
de pommes de terre atteint presque le nrveau record enregistré 
l'année precédente. Le revenu net des agricutteurs augmente 
de plus de 30 %. 

Contrairement a Ia plupart des autres provinces, les 
depenses du secteur public sont légèrement ala hausse. Ceci 
est principalement attribuable aux dépenses accrues des 
écoles et des hôpitaux, puisque l'administration publique de 
Ia plupart des niveaux continue de diminuer. 

Nouvelle-Ecosse : Ia croissance reste lente 
L'économie de Ia Nouvelle-Ecosse augmente seulement 

do 0,6 % en 1996, a paine Ia croissance do Ia population, 
comme cela a généralement eté le cas au cours des années 
1990. Les coupures des dépenses du secteur public se 
poursuivent et la faible demande pour les exportations sont 
les principaux facteurs qui modôrent Ia hausse du PIB. 

La demande intérieure finale (Ia somme des dépenses 
des ménages, des gouvernements et des entreprises) 
augmente de 2,4 %, soit le gain le plus fort depuis 1989. La 
majorité de cette demande est satisfaite par tine hausse des 
importations. L!investissement des entrepnses en capital fixe 
grimpe de 10,8 %, avec de fortes hausses des depenses 
pour los usines et le materiel. 

Los dépenses des consommateurs enregistrent Ia hausse 
Ia plus appreciable de Ia décennie, grace aux biens durables 
qui s'aocroissent de 3,6 %. Les fortes ventes de maisons 
entrainent une augmentation des achats d'ameublement et 
d'appareils ménagers, pendant que les véhicules neufs 
accélOraient aussi. 

Les mesures d'austérité dans le secteur public, pnncipale-
ment pour Ia defense nationale, ralentissent Ia croissance. 
Cependant, l'effet negatif est moindre en 1996 comparative-
ment aux deux années précédentes. 

Dans I'ensemble, les exportations sont taibles puisque 
d'importants secteurs réduisent leurs operations. Les pnses 
do poissons diminuent do 8 % en 1996,30 % de moms qu'en 
1991. Los industries de transformation du poisson réduisent 
leur main-d'oeuvre en consequence. Los mines do charbon 
continuent d'extraire une quantité réduite do minerai. Los 
lignes d'assemblage de materiel ferroviaire et de véhicules 
automobiles ont connu une bonne annOe, cependant, avec 
de fortes hausses dans les exportations. Le commerce de 
gros, los communications ot los services aux entroprises 
contribuent aussi a Ia croissance. 

La baisse des prix forestiers affaibift le 
Nouveau-Brunswick 

Le PlBpartêteacr0de 1.1 %en 1996, la plus petite de 
cinq hausses de suite. Néanmoins, c'était suffisant pour 
demeurer avec le Manitoba, los seules provinces avec cinq 
ans de croissance ininterrompue. Cependant, le Nouveau-
Brunswick avecTerre-Neuve sont les seules provinces a avoir 
enregistrO une baisse d'emploi I'annOe passée. Ceci réflète 
en partie une baisse des rnus nominaux l'année passée, 
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a cause d'une chute des prix des exportations, qui a réduit le 
pouir d'achat dans Ia province. Le Nouveau-Brunswick était 
Ia seule province oü les pnx de production ont tombé 'an née 
passée. 

Une forte baisse des exportations interprovinciales est 
en grande partie aussi imputable a Ia fin du programme des 
fregates de Ia marine canadienne. L'exploitation et les 
industries de transformation du bois, un pilier de l'économie, 
connaissent une année inégale. Un dOclin dans Ia production 
de produits du papier a été partiellement compense par Ia 
forte activité dans les scieries. La baisse de 11,6 % des 
benéfices des sociétés a étO surtout concentrée dans les 
industries du bois et du papier, alors que les prix ont retrouvé 
des niveaux plus normaux aprOs avoir explosé en 1995. 

La demande intOrieure finale augmente de 2,9 %. Les 
dépenses des entreprises pour Ia construction non rOsiden-
tielle connaissent une deuxième hausse consecutive de plus 
de 20% dO surtout a Ia modernisation des usines de pates et 
papier. La construction de maisons neuves rebondit après 
une forte chute en 1995. Les dépenses des consommateurs 
enregistrent une hausse de 3,0 %, en dépit d'une forte chute 
des revenus. Des gains enregistrOs dans les dépenses en 
biens durables, notamment celles en appareils menagers, 
traduisent Ia fermeté des ventes de maisons. Les ventes de 
véhicules neufs aux particuliers sont également fortes en 
1996, aprés deux ans de baisse. 

Les industries productnces de services sont a Ia base de 
Ia vigueur économique enregistrée en 1996. La production 
des entreprises de services aux entreprises a augmenté de 
13%, ce qui est plus élevé que partout ailleurs. Les secteurs 
des télécommunications, du transport par camion et de Ia 
restauration ont tous connu une bonne annoe. Le secteur 
public, a I'instar de plusieurs autres provinces, continue de 
gruger l'économie dO notamment a Ia fermeture de Ia base 
militaim de Chatham ansi qu'à des coupures dans los services 
hospitaliers. 

to lower export prices, reducing purchasing power in 
the province. New Brunswick was the only province 
where the price of Its output fell significantly last year. 

A decline in interprovincial exports brought on by 
the completion of the Canadian Patrol Fngate Program 
also contnbuted to the slowdown. Forestry and related 
manufacturing, a pillar of New Brunswick's economy, 
had a mixed year. A decline in the output of paper 
products was partially offset by a banner year for 
sawmills. The 11.6% drop in corporate profits was 
concentrated in the wood and paper industries, as 
prices returned to more normal levels after soaring in 
1995. 

Final domestic demand expanded by 2.9%. 
Business expenditures on non-reskentiaI construction 
were up over 20% for a second consecutive year, led 
by the upgrading of pulp and paper mills. Construction 
of new homes rebounded from a sharp decline in 1995. 
Consumer spending rose 3.0%, despite a sharp drop 
in incomes. A rise in spending on durab4e goods was 
largely related to the strength in housing sales through 
higher purchases of appliances. Sales of new motor 
vehicles to consumers were also strong in 1996, 
following two years of decline. 

Service-producing industries provided economic 
strength in 1996. The output of business services 
increased 13%, higher than any other province. 
Telecommunications, trucking operations and 
restaurants all had a good year. The gmment sector, 
as in most other provinces, took yet another bite out of 
the economy, mainly due to the closing of Canadian 
Forces Base in Chatham and to cutbacks In hospital 
services. 
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Canada: A 
Poilralot 
A Memorable Journey 
Through Canada 

Un portraot du 
Canada 
Un voyage memorable 
a fravers le Canada 

A book to captivate 
everyone,Canada: A Portrait Is a 
compelling record In words and 
pictures of the excitement and 
diversity of present-day Canada. 
This all-new edition of Statlstic5 
Canada's proven bestseller 
features a striking full-colour 
dustJacket reproduction of 
Sweetgrass, the rich impressIon-
istic painting by Canadian artist 
Frank Mayrs. Once you open its 
appealing cover, you will discover 
that Canada: A Portrait not only 
delights the eye, It stimulates the 
Imagination. Each page is 
brimming with lively and 
intriguing facts, bringing to life 
the personality and charisma of 
Canada in a dear, easy-to-read 
and entertaining narrative. 

(in portrait do reiieda  captivera tout 
Ic monde. C'est un recuell irresistible, 
en mots et en Images, de tout cc qul 
falt Ic dynarnisme et Ia diversitC du 
Canada d'aujourd'hul. Cette nouvelle 
edition de l'lndiscutable best-seller de 
Statlstique Canada offre, sur ia 
Jaquette, un magnifigue paysage 
Impressionniste, intltulC Sweetgrass, 
de i'artlste canadien Frank Mayrs. Des 
ia premiere page, vous serea fasdnC 
par Ia beautC des images et du texte et 
vous lalsserez vagabonder votre 
Imagination. Chaque page regorge de 
falts vivants et intrigants donnant vie 
au caractère et au magnetisme du 
Canada dans tine langue claire, simple 
et prenante. 

Prom lb. Important to the whlwlcaL.. 
Canada: A Portrait presents you with the perfect opportu- 
nity to explore Canada at your leisure with lust the turn of a 
page. Investigate the diverse regions of Canada from Mount 
Logan in the Yukon to the St. John River In New Brunswick. 
Delve Into the heartbeat of Canada's society: Who are we? 
Where do we live? What do we believe In? See how the 
economy is evoMng and what makes it tick. Learn about the 
activities enjoyed by today's Canadians, such as opera and 
hockey and home computers. Canada: A Portrait offers a 
complete examination of this unique country and reflects 
many Interesting perspectives. 

The Land, The P..pI., The $.d.ty, Arts and 
lain.,., The Ic...my and Canada I. the World 
Six chapters provIde a guided tour of both the physical and 
the human landscape of Canada. Each chapter is enriched 
with personal insIghts on "being Canadian," shared with you 
by such eminent people as Myriam Bedard, Gerhard 
Herzberg and Joe Schiesinger and Is adorned with a gallery of 
imaginative pictorial images. 

More the Caaada: A Portrait .xp.rlum wilh 
your family, friondi and cII..gv.s 
Its charming format, rich design, intriguing content and 
attractive price make this a keepsake volume, Ideal both to 
give and to receive. 

Cialda, A Pomaltis raitab1e For only $39.95 In Canada (plus GST, applIcable PSI and 
thipping and handling), US$S1 .95 In the United States and US $59.95 In other countiles. 
To ordr, wilte to StadstIa Canada, Operations and IntegratIon DMslon, Orculatlon 
Managoneni. 120 Parkdale Avenue. Ottawa, Ontatto. KIA 0T6, or contact the nearest 
Statistics Canada Regional Reference Centre lIsted in this publIcation. CIII to4I-free 
1800-700-1033 and use yourVtsa and MastetCard or taxyow order to (613) 951.1584. 

Do H.p.rtant no fs.talslst.... 
(in portrait du Canada vous permet de visiter Ic pays durant vos 
moments libres simpiement en toumant Ies pages. Du mont Logan 
(Yukon) a Ia rivière Saint-Jean (Nouveau-Brunswick), t&tez Ic pouis des 
dlfferentes regions du Canada. Fouiliez au coeur mCme de ia sociCtC 
canadienne: Qui sommes-nous? OQ vlvons-nous? Queues sont nos 
croyances? Voyez comment l'èconomie évolue et pourquol cue 
tourne. Découvrez les activitCs preferees des Canadiens d'aujourd'hui 
de l'opera au hockey Jusqu'ã l'ordinateur familial. Un portrait do 

Canada of Ire un examen compiet de cc pays unique refittant des 
perspectives IntCressantes. 

I.. torritoir., La popolati.., La socM$á, las arts ot los 
blurs, Léc.n..I. .t La Canada dana I. .ondo 
Un tour guide du paysage physique et humaln du Canada vous est 
offert en sIx chapitres, chacun est parsemC d'oeuvres pieines 
dimaginatlon et est enrichl d'un message personnel sur Ic falt 'd'Ctre 
Canadien'. Ces messages sont partages par cl'Cminents Canadlens 
tels que Myrlam Bedard, Gerhard Herzberg et Joe Schlesinger. 

Parta,.z colts .xprl.rcm avon vstr fa.IIb., 
von amli St von colIès.s 
Son format attrayant, son design riche, son contenu intrlgant et son 
prix aliéchant font d'Un portrait do Canada un cadeau idtal & donner 
ou a recevolr. 

Ue poaorak da Cawida ant en vent, & settlement 39,95 San Canada (PS. 1VQ at fiats de poct at de 
manutentlon appikables en sus). 51.95$ US lox Etatu-Unis et 59,95 $ US darn In attIres pays. Pour 
commander, taivex lI Statislique Canada, DivisIon den optradons et tie lInt6graticn. Direction de is 
drculatlon, 120, avenue Parkdale. Ottawa (OntarIo) CI A 016 ott communiquez aver Ia Centre de 
consultatIon r*gIond tie Stattsttque Canada it pins pete (Ia isle figure dais Ia pr*nente pub&allon). 
Ou encore. ttlflphonez sans (rain as 1-100-700-1033 ci portez Ian (rain £ votre ccenpie VA ott 
MastetCd ott tdecoplez votre comntande an 413) 051-1504. 



Recent 	 Etudes spOciales 
feature 	 récemment 
articles 	 parues 

January 1990 
Rates of Return on Trusteed Pension Funds. 

February 1990 
1. The Reliability of the Canadian National 

Accounts Estimates. 
2. A Guide to Using Statistics - Getting the Most 

Out of Them. 

March 1990 
1 989 Year-end Economic Review. 

April 1990 
The Distribution of Wealth in Canada and the United 
States. 

May1990 
Real Gross Domestic Product: Sensitivity to the 
Choice of Base Year. 

July1990 
A New Look at Productivity of Canadian Industries. 

August 1990 
Capital Investment Intentions and Realizations for 
Manufactunng Plants in Canada: 1979-1988. 

September1990 
The Labour Market Mid-year Report. 

October 1990 
Patterns of Quits and Layoff in the Canadian 
Economy. 

November1990 
Effective Tax Rates and Net Price lndes. 

Decembr 1990 
Patterns of Quits and Layoffs in the Canadian 
Economy- Part II. 

January 1991 
RecentTrends in the Automotive Industry. 

February 1991 
Year-end Review of Labour Markets. 

March 1991 
Tracking Down Discretionary Income. 

April1991 
Industry Output in Recessions. 

Jarwler 1990 
Le taux de rendement des caisses de retraite en fiducie. 

Fóvrier 1990 
1. La fiabilité des estimations des comptes nationaux 

du Canada. 
2. Un guide sur l'utilisation des statistiques - comment 

en tirer le maximum. 

Mars 1990 
Revue economique de fin d'annee, 1989. 

AvrIl 1990 
La repartition de Ia richesso au Canada et aux Etats-Unis. 

Mal 1990 
Produit intériour brut en termes reels: sensibilité au choix de 
l'année de base. 

Juillet 1990 
Nouvelle perspective sur Ia productivité des industries 
canadiennes. 

AoUt 1990 
Investissements prévus et rèalisés des usines du secteur 
de Ia fabrication au Canada :1979-1988. 

Septembre 1990 
Le marché du travail: Bilan de Ia mi-année. 

Octobre 1990 
Le comportement des dOmissions et des mises a pied au 
Canada. 

Novembre 1990 
Les taux de taxe actuels et les indices de prix net. 

Décembre 1990 
Le comportement des démissions et des mises a pied au 
sein de l'économie canadienne - Partie II. 

Janvler 1991 
Tendances récentes dans l'industrie automobile. 

Février 1991 
Le marché du travail: Bilan de fin d'année. 

Mars 1991 
Determination du revenu discrétionnaire. 

AvrIl 1991 
La production des industries durant Ies recessions. 
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Recent feature articles 

May1991 
Government Subsidies to Industry. 

Etudes spéciales récemment parues 

Mal 1991 
Los subventions gouvernementales accordées aux 
industries. 

June 1991 	 JuIn 1991 
1. The Growth of the Federal Debt. 	 1. La croissance de Ia dette fédOrale. 
2. Foreign Investment in the Canadian Bond Market, 	a Los placements étrangers sur le marché obligataire 

1978 to 1990. 	 canadien, 1978-1990. 

July1991 
Big is Beautiful Too - Wages and Worker 
Characteristics in Large and Small Firms. 

August 1991 
International Perspectives on the Economics of 
Aging. 

September 1991 
Family Income Inequality in the 1980s. 

October 1991 
The Regulated Consume Price Index. 

November 1991 
Recent Trends in Consumer and Industry Prices. 

December1991 
New Survey Estimates of Capacity Utilization. 

January 1992 
Repeat Use of the Unemployment Insurance 
Program. 

February 1992 
The Labour Market:Year-end Review. 

March 1992 
Firm Size and Employment: Recent Canadian 
Trends. 

April 1992 
Canada's Position in World Trade. 

May1992 
Mergers and Acquisitions and Foreign Control. 

June1992 
The Value of Household Work in Canada, 1986. 

July1992 
An Overview of Labour Turnover. 

August 1992 
Characteristics of Importing Firms, 1978-86. 

JullIet 1991 
Big is Beautiful Too - Les salaires et les autres 
caracteristiques des travailleurs dans los grandes et les 
petites entrepnses. 

Aoüt 1991 
Perspectives internationales sur l'économie du 
vieillissement. 

Septembre 1991 
Inegalité du revenu des families dans les années 80. 

Octobre 1991 
L'indice reglementé des prix a Ia consommation. 

Novembre 1991 
Tendances rOcentes des pnx a Ia consommation et 
industnels. 

Décembre 1991 
Nouvelles estimations d'enquête sur le taux d'utilisation de 
Ia capacité. 

Janvier 1992 
Recours repétés a I'assurance-chOmage. 

Février 1992 
Le marché du travail: bilan de fin d'année. 

Mars 1992 
Evolution récente au Canada, du rapport entre Ia taille des 
entrepnses et I'emploi. 

AvrII 1992 
La position du Canada au sein du commerce mondial. 

Mel 1992 
Les fusions, les acquisitions et le contrôle Otranger. 

Juin 1992 
La valeur du travail, menager au Canada, 1986. 

Julllot 1992 
Le roulement de Ia main-d'oeuvre. 

Aoüt 1992 
Les caractéristiques des firmes importatrices, 1978-1986. 
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Recent feature articles 
	

Etudes spOciales récemment parues 

September 1992 
Output and Employment in High-tech Industries. 

October 1992 
Discouraged Workers - Where have they gone?. 

November1992 
Recent Trends in the Construction Industry. 

December 1992 
Cross-border Shopping -Trends and Measurement 
Issues. 

January1993 
Canada's Interprovincial Trade Flows of Goods, 
1984-88. 

February 1993 
The Labour Market: 'rar-End Review. 

AprIl 1993 
Globalisation and Canada's International Investment 
Position. 

May1993 
1. RASPs: A Growing Pool of Investment Capital. 
2. The Foreign Investment of Trusteed Pension 

Funds. 

June1993 
Investment Income of Canadians. 

July1993 
Productivity of Manufacturing Industries in Canada 
and the United States. 

September1993 
The Duration of Unemployment During Boom and 
Bust. 

October1993 
1. The New Face of Automobile Transplants in 

Canada. 
2. InterprovincialTrade Flows of Goods and 

Services. 

December1993 
Recent Trends in Canadian Direct Investment 
Abroad - The Rise of Canadian Multinationals. 

January 1994 
Unemployment and Unemployment Insurance: An 
Update. 

February 1994 
1. A Profile of Growing Small Firms. 
2. The Distribution of GDP by Sector.  

Septembre 1992 
La production et l'emploi des industries a haute technicité. 

Octobre 1992 
Les travailleurs dOcouragés - Que sont-ils devenus?. 

Novembre 1992 
Tendances récentes dans I'industne do Ia construction. 

Décembre 1992 
Achats outre-frontière -Tendances et mesure. 

Janvler 1993 
Flux du commerce interprovincial des biens au Canada 
1984-88. 

Fövrler 1993 
Le marché du travail: Bilan de fin d'année. 

AvrII 1993 
La mondialisation et le bilan des investissements 
intemationaux du Canada. 

Mal 1993 
1. Les REER : Des fonds do placement en croissance. 
2. Los placements etrangers des caisses do retraite en 

fiducie. 

JuIn 1993 
Le revenu de placements des canadiens. 

Julllet 1993 
Productivité des industries manufacturieres au Canada et 
aux Etats-unis. 

Septembre 1993 
La duree du chOmage en période do prospérité et de 
recession. 

Octobre 1993 
1. Les sociétés transplantées au Canada dans le 

secteur do l'automobile: nouveau portrait. 
2. Los flux du commerce interprovincial des biens et des 

services. 

Décembre 1993 
Tendances rOcentes des irwestissements directs canadians 
a l'etranger - Lessor des multinationales canadiennes. 

Janvler 1994 
Los chômeurs et rassurance-chomage: une mise a jour. 

Févrler 1994 
1. Un profil des petites entrepnses en croissance. 
2. La ventilation par secteur du PIB. 
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Recent feature articles 
	

Etudes spéciales récemment parues 

March 1994 
Labour Markets and Layoffs During the Last Two 
Recessions. 

April 1994 
The Value of Household Work in Canada, 1992". 

May1994 
1. Unemployment Insurance, Temporary Layoffs, 

and Recall Expectations. 
2. Assessing the Size of the Underground 

Economy: The Statistics Canada Perspective. 

June1994 
A Profile of High Income Ontarians. 

August 1994 
Innovation: The Key to Success in Small Firms. 

September1994 
The hours people work. 

October 1994 
Leaders and Laggards: Quality management in 
Canadian manufacturing. 

November1994 
Provincial GOP by industry, 1984-1993. 

December1994 
The Distribution of UI Benefits and Taxes in Canada. 

January 1995 
Small Firms and Job Creation - A Reassessment. 

February 1995 
An Overview of Recent Trends in Personal 
Expenditure. 

March 1995 
The Labour Market: Year-End Review. 

April 1995 
The Work Experience of Canadians: A First Look. 

May1995 
Energy Consumption Among the G-7 Countries. 

june1995 
1. Provincial GDP by Industry. 
2. InterprovincialTrade. 

August 1995 
Purchasing power parities.  

Mars 1994 
Los marches du travail et les mises a pied au cours des 
deux dernières recessions. 

AvrIl 1994 
La valour du travail menager au Canada, 1992. 

Mal 1994 
1. Assurance-chômage, mises a pied temporaires, et 

previsions de rappel. 
2. Evaluation de Ia dimension de I'économie souterraine: 

Le point de vue do Statistique Canada. 

JuIn 1994 
Un profil des Ontanens a revenu élevé. 

Aoüt 1994 
Linnovation: La clé de Ia réussite des petites entrepnses. 

Septembre 1994 
Los heures consacrées au travail. 

Octobre 1994 
Les chefs do file et los traTnards: La gestion de Ia qualite 
dans le secteur canadien de Ia fabrication. 

Novembre 1994 
PIB provincial par industrie, 1984-1 993. 

Décembre 1994 
La distribution des prostations et des taxes d'assurance-
chômage au Canada. 

Janvier 1995 
Los petites entrepnses et Ia creation d'emplois - 
réévaluation des faits. 

Févrler 1995 
Une vue globale dos tendances récentes des dépenses 
personnelles. 

Mars 1995 
Le marché du travail: bilan do fin d'année. 

AvrIl 1995 
Lexpérienco de travail des canadians: un premier aperçu. 

Mal 1995 
Consommation dénergie dans los pays membres du 
groupe des sept. 

JuIn 1995 
1. Le PIB par industrie. 
2. Commerce interprovincial. 

AoUt 1995 
La parité du pouvoir dachat. 
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Recent feature articles 
	

Etudes spéciales récemment parues 

September 1995 
Recent trends in payroll taxes. 

November 1995 
A primer on financial derivatives. 

December1995 
Capitalizing on RASPs. 

January 1996 
Changes in job tenure since 1981. 

February 1996 
Alternative measures of business cycles in Canada: 
1947-1992. 

Mamh 1996 
The labour force survey: 50 years old. 

April 1996 
Economic developments in 1995. 

May1996 
Technology and competitiveness in Canadian 
manufacturing establishments. 

June 1996 
Do earnings rise until retirement? 

July1996 
Recent trends in provincial growth. 

August 1996 
The concentration of job creation in companies. 

September 1996 
The changing workweek: trends in weekly hours of 
work. 

October1996 
The effect of rebasing on GDP. 

November 1996 
Job creation, wages and productivity in 
manufacturing. 

December1996 
Access to the information highway. 

January 1997 
1. RASP withdrawals revisited. 
2. REPO Transactions between Residents of 
Canada and Non-Residents. 

February 1997 
An overview of permanent layoffs. 

Septembre 1995 
Tendances récentes des cotisations sociales patronales. 

Novembre 1995 
tine introduction aux produits financiers dérivés. 

Décembre 1995 
Exploiter les REER. 

Janvler 1996 
Changements do Ia durée des emplois depuis 1981. 

Février 1996 
Diverses mesures des cycles daffaires au Canada: 
1947-1992. 

Mars 1996 
Lenquète sur Ia population active: 50 ans déjà. 

Avril 1996 
La conjoncture économique en 1995. 

Mal 1996 
La technologie et la compétitivitO dana les établissements 
de fabrication au Canada. 

JuIn 1996 
Les gains augmentent-ils jusqu'à Ia retraite? 

Julllet 1996 
Tendances rOcentes do Ia croissance par province. 

AoUt 1996 
La concentration do Ia creation demplois dans los 
entreprises. 

Septembre 1996 
Evolution do Ia semaine de travail : tendances dans los 
heures de travail hebdomadaires. 

Octobre 1996 
L'effet du changement d'année do base sur le PIB. 

Novembre 1996 
Creation demplois, rnu et productivité dans le secteur 
manufactuner. 

Décembre 1996 
Accès a lautoroute de rinformation. 

Janvler 1997 
1. Le point sur los retraits dun REER. 
2. Les operations de pension entre residents canadiens et 
non-residents. 

Février 1997 
Un aperçu des mises a pied perrnanentes 
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Recent feature articles 
	

Etudes spéciales récemment parues 

April1997 
	

AwlI 1997 
Year and Review 
	

Revue de fin dannée 

May1997 
	

Mal 1997 
Youths and the Labour Market 

	
Le point sur la population active 
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when you subscribe to 
the Canadian Economic 
Observer! 

qr4p CANADIAN L'OVStRVATEUR 
• £CONOMIC Ec0N0MI0uI 

OBSERVIR CANADmN 

Aperçu 
_ITnJrY uatitIqur 

rr 

ALL 

des abonnés a 
L 'Observateur éconotnlque 
canadlen! 

Understanding what Is key to Canada's 	

P 
economlcactivltylsimportanttos'lrlually 	I 
evety successful business, particularly in 
iodays highly competitive economy. Whether 	 - 
your company has 10 employees or 10,000,  
It's vital that you are equipped to anticipate 
the trends that could prove Influential in the years 
ahead. One way Is to subscribe to Canada's leading 	. 
report card on the economy - the Canadian 
&anoaaic Okersi.r (CEO). 

10-  CEO meets your needs 

- I II eat Important pour I peu prs tosales lea 
entreprlses prospIres de comprendre lea grandes 
lignes de l'activltf fconomique, surtout dana 
l'&onomle concurrentlelle d'aujourd'hul. Qua votre 
entreprise compte dlx, cent ou plus de mille employds, 
vous voudrez sans doute vous Gqulper en vue 

d'anticlper lea tendances qul peuvent exercer une 
influence sur lea armies I verslr. Un bon moyen 
..onsisle I vous abonner au principal bulletin de santE 
économlque du Canada : L'Obserr.2eur 6ceismiltm 
canadlen (L'OEC). 

Whether your job requires you to access data, track trends 
or devise highly effective business plans, you'll find many uses 
for CEO. Packed with detailed charts, diagrams and tables, CFA 	: 
is your hands-on tool for understanding the economy from tb 
inside out. And (20 gives you the kind of In-depth, intellIgent 
analysis you have come to expect from the world's leading 
statistical agency. 

CEO is easy to use 
Consultations with experts have contributed to CEO's present, 
widely acclaimed format, The Current Economic Conditions section 
contains thought-provolcing commentary on current Issues, trends 
and developments. Economic growth, trade, financial market activity 
- all of the major economic developments across Canada are 
covered month to month, issue by Issue. 
The Economic Events section profiles developments in the previous 
month that had an Impact on the economy. Ma,, (20 has a topical 
Feature hs'tlde providing thouØathil Insight Into Issues that either 
directly or indirectly affect all Canadians. A separate Staditical 
Summary carries a full range of hard data relating to Important 
economic Indicators: markets, prices, trade, demographics, 
unemploinent and many others. 

CEO offers solutions 
As a subscriber, you'll be directly connected to Statistics Canada's 
economic analysts. You'll also receive a copy of (JO's annual 
ilusMe*ai Statistical Saasy at no additional charge. 

VOECrépondivosbesoins 
Que vow ayez I consulter des donnies, I rEpirer 
de grandea tendances ou I concevoir des plans 

- 	denleeprisea efficaces, L'OEC ripondra I nombre 
dat vos besoins. Rempli Ge tableaux, de 
graphlques et de diagrammes dEtsillis, LOEC 

si I outil pratlque par excellence pour comprendre lea 
arcanes Ge Ia crinjoncture economlque. De plus, LOEC vow olfre Ic 

'vpc il analyse IOUIIIEe et intelllgente I laquelle vow vow attendez d'un leader 
ijiotidial dana Ic domalne de is slaustique. 

L 'OEC est simple I utiliser 
Des consultations avec plusieurs experts ont falt en sane que k nouveau formai de 
L'OEC recoil aujourd'hw un accuefi enthouslaste Ge Is part Ge nos nombreux lecteurs. 
La section des Condld.na Ecsn.mlquca actuelles comprend des commentaires 
perculants sur des questions, des tendances ci des diveloppements Economiques. La 
croissance Economique, It commerce, l'activlti des marchEs financiers - lea 
ieinemrnts iconomiques mnarquants au Canada toni examinEs dana chaque numiro 
mensuel. 
La section vEncments Econsmlques regroupe lea falts d'actuallti ayani eu un Impact 
majeur sue l'économie an cours du mols prEcEdent. Bat pins, L'OEC comprend une 
Etude spEdale qul examine en profondeur des sujets qul touchent directement ou 
Indirectement presque tow lea CanadIans ci Canadlennea. Enfln, I'Aperçu statlotique 
contlent I'ensemble des chlffres rEels pour lea indicateurs iconomlquea essentIals : lea 
marchEs, lea paix, Ic commerce, I& ditnograplue, Ic chômage, ci blen d'autres encore. 

L 'OEC vous offre des solutions 
En iant qu'abonnf, vous profiterez dune communication dlrecte avec lea analystea Ge 
Statistique Canada. Vow recevi'ez Igalement, sans frals addltlonnels, un exemplaire dii 
SupplEaew statistique bistorique de I 'OEC 

SubacrthetotheCmam&ssonc Okerser (taiiIue #1 1-010-SPat TO(MTkeon1vl27 in 
Canada put appir1b (T and PSI aitiUSSfll In uhcajntrta. Call TOLL-PIE t-IOO-267.l77 
orPlI 14004589.9734or(613) 951-1584mG use yourtlSAoeNlsiercunl YoucaniisouAllpour 
cnlcru Statlulca Canada, Operations and InugraiMsi DIVMsOn.QTCUIIUonMantmenI, 120 Pirteile 
Mma0uswa,Onurlo, I1A0T6,cniuctilwiannatS*atiatlaCansdaRapnstiioferexeCeiure 
hundlnthlspublicauni. 

11 b 

(nuntoauctluluc II 10-XPB) per 
aulemert 227 lii Canada plus IPSeI TPV, ally thou, at 2278 1154am lea autrea pays Cernpoaa 5AM P1*11k 
11OO-267677ou 6*eanousp rimtomnundepvTUC0pWJlasi I-X00-8899734ou as (613)951-1584 
at uullaarurcarte5lMou ManerCart Vouspoutea igal 	umerwezacommandepar IaPOOTftI'adjtaie 
aul,ame StitlsalqueCanadu, DMslon desopdrMsonuetde l'Intigitlon, GastOn de latirculation, 
120, at Parhlaie, Ottawa (Ontario) IIA076. Ou coolmunlquezavec IeCentredeconuulutlon riØansldeStauailque 
Catu4alepluswta erdont La lie5guzedinaauepubbcotioai. 



Perspectives on 
Labour and Incomenum  
...your window onto 
issues and pertinent 
in the workplace! 

D ramatic shifts and new chaflenges are now lacing 
Canadian business professionals. Never before has it 
been N difficult to stay on top of changing labour 

market trends. Now, more than ever, you need a dependable 
resource to give you accurate, timely and 
complete nomt.or 	vc: 'or- 
the sourct 

Turn to PIrV/JSIJt/bRS Dli 
Isbir I,,! liletims ...your 
camprehensive Journal from 

tatlstIcs Canadal 
A topical quarterly journal. 
Ferspecdves will keep you up-to-date 
on current labour market trends and 
save you hours of research time by 
giving you the information you 
need to; 

anticipate significant 
developments; 
evaluate labour conditions; 
plan new programs or services: 
formulate proposals; and 
prepare reports that support your 
organization's policies. 

Compiled from data obtained from Statistics Canada surveys and 
administrative sources so you can rely on its accuracy, FoypectIms ,  
detailed information helps you make informed ded s ions on complex 
labour issues. 

As a special feature, at mid-year and end-of-year. a LabowMirket 
leideiris included, giving you valuable intelligence into the Lbour 
markets performance. 

LF ORIP101 Ot lo POVORU 
on perspective..  

...pour comprendre les 
enjeux et les tendances du 
marché du travail! 

D es changements importants er de 
nouveaux déuis sont au menu pour 
es gens d'affaires. Jamais n'a-t-il été 

si difficile de sulvre l'évolution du marché 
du travail. D'oi l'absolue nécessité de 
vous rertseigner a Ia source pout obtenir 
des renseignements exacts, actuels et 
complets. 

Statistiqus Canada vans 
propose sa revue dOtalilfia. 
I 'w;/aIst Is rs vs., of 
IIPSVSCtIYI. 

bus les trlmestres, vous pourrez 
- comprendre les tendances observëes 

darts le marché du travail et consacrer 
rncins de temos a Ia recherche, en 

- 	 consultant les renseignements dont vous 
\ 	 avez besoiri pour: 

prévoir les changements Importants; 
evaluer Ia situation du marché 
du travaIl; 
planifier de nouveaux programmes 
ou services; 
formuler des recommandations: 
rédiger ties rapports appuyant les 
poiltiques de votre organisatiOfl. 

L'emploi et Ic ieveau ev pe.specthe s'appuie sur les données de 
nombreuses enquéres de Scatistique Canada et de diverses sources 
administratives. Son contenu détaillé vous permet de prendre des 
décision5 eclairées sur les questions complexes qui touchent lemploi. 

De plus, tous les six mois, vous recevrez I.e b&n du mvché dv bevel, 
qui renferme des renseignements précieux sur Ia performance du marché 
du traval 
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CALL toll-Iris I 888. 217-1177 
FAX toll-trio 1-100-88I-h131 
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TILE PUINEZ isis frals IN 1-I00-217-1177 
TELECIPIEZ sums trals as 1-100-IIe-1784 
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