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Current

economic
conditions

Conditions
économiques
actuelles

Summary Table - Key Indicators

Tableau sommaire - Indicateurs principaux

Year and Employment, Unemploy- Composite Housing Consumer Real gross Retail Merchandise Merchandise
month percant ment leading index, starts price index, domestic sales exports, imports,
change rate percent (000s) percent product, volume, percent percent
change change percent percent change change
change change
Année et Empiol, Taux de Indicateur Mises en Indice des Produit Volume Exportations Importations
mois variation en chémage composite chantier de prix dfa intérieur des ventes de de
pourcentage avance, logements consommation, brut réel. au détail, marchandises, marchandises,
variation en (000s) variation en variation en variation en variation en variation en
pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage
D 980595 D 980745 D 100053 J12001 P119500 156001 D 658051 D 399449 D 397990
1999 279 78 5.98 149 W 432 3.86 11.81 7.7
2000 260 6.8 8.13 153 2.7 4.50 459 15.82 11.12
1999 M 0.23 79 0.54 147 0.1 0.09 0.18 0.73 0.79
J 0.23 i) 047 156 0.0 065 1.03 208 117
d 0.3 76 0.53 143 03 0.63 0.50 2.36 0.69
A 0.02 76 0.53 148 04 051 1.02 8 2.44
S| 0.30 74 0.39 150 04 0.32 <050 -2.44 0.36
0 0.24 71 0.46 152 0.0 0.07 008 093 2.16
N 0.28 6.9 059 159 0.0 0.82 0.59 251 -0.49
D 040 6.8 0 159 04 032 1.45 0.54 3.37
2000 ) 0.32 6.8 064 150 -0.2 0.58 085 4.36 -0.73
F 0.22 6.8 1.08 169 06 -0.08 0.46 -2.60 0.1
M 0.14 6.8 1.07 163 04 0.96 0.69 5.52 3.80
A 0.10 6.8 0.87 152 0.2 0.34 0.44 -2.83 0.34
M 0.23 6.7 0.68 138 0.3 0.80 0.51 5.19 227
] 0.01 6.6 0.49 135 05 0.19 0.33 249 -0.47
J 0.08 68 061 166 03 0.30 1.48 -2.53 039
A 0.20 71 055 148 0.0 0.36 0.14 1155 0.86
5 0.36 6.9 067 157 04 -0.03 -0.17 -0.14 -0.92
0 0.12 6.9 0.48 165 0.2 0.31 -0.04 1.16 -0.47
N 0.36 69 0.12 153 0.4 0.01 0.44 0.69 2.3
D 0.21 6.8 -0.18 145 03 01 0.94 366 043
2001 J 0.00 6.9 -0.24 173 -03 0.16 091 053 -2.89
F 0.16 69 0.00 158 03 0.10 -0.47 493 240
M 0.20 7.0 -0.18 157 02 0.12 0.26 2.32 167
A 017 7.0 0.00 162 07
M 0.07 7.0

Overview*

Real GDP grew by 0.6% in the first quarter,
continuing a slowdown that has halved year-over-year
growth from its 5% clip a year-ago. Changes in the
energy and high-tech sectors dominated shifts in both
income and expenditure.

With a drop in retained earnings and in fund-
raising, firms cut outlays for fixed investment for the
third quarter in a row. Machinery and equipment fell
below the level of a year-earlier for the first time since

* Based on data available on June 8; all data references
are in current dollars unless otherwise stated.

Vue générale*

Le PIB reel a augmenté de 0,6 % au premier trimestre.
Avec ce ralentissement qui persiste, il aura perdu la moitie de
son rythme de croissance annuelle de 5 % dil y a un an.
C'est I'évolution des secteurs de I'énergie et de la haute
technologie qui a dominé dans les variations tant des revenus
que des dépenses.

Devant la baisse des bénéfices non répartis et des
mobilisations de fonds, les entreprises ont réduit leurs
investissements un troisieme trimestre de suite. Pour la
premiere fois depuis 1996, les immobilisations en machines

* Basée sur les données disponibles le 8 juin; toutes les
données sont en dollars courants, sauf indication contraire.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

1996, an indicator of the retrenchment in corporate
spending on computers and communications
equipment. Structures were buoyed by increased
exploration and development for oif and gas. Inventory
accumulation slowed sharply over the last two quarters
to virtually nil by the spring. Household demand
remained the bulwark of growth, as consumers took
advantage of rebates and lower interest rates despite
sluggish employment growth.

The slowdown that has

et en matériel sont tombées sous leur niveau de I'année
précédente, indice d'un recul des dépenses que consacrent
les sociétés aux ordinateurs et au matériel de communication.
Les investissements en construction ont été soutenus par
une montée des dépenses d'exploration et de mise en valeur
pétrolieres et gazieres. Depuis deux trimestres, I'accumulation
de stocks s'est faite bien plus lente et, au printemps, elle était
presque nulle. La demande des ménages est demeurée le
bastion de la croissance, puisque les consommateurs ont
tiré parti de remises de prix et de baisses de taux d'intérét
malgré une progression paresseuse de 'emploi.

Le ralentissement qui

affected Canada has rever-
berated throughout the
industrialized nations. In fact,
Canada’s growth rate was the
second highest in the G7
behind ltaly’s 0.7% gain
(estimates for Japan are not 25
yet available). The much 20
sharper drop in US imports
than in their domestic demand e
has seen this weakness 10
transmitted overseas, notably
to high-tech sectors in Europe
and Asia.

Annual percent change

-10 ——

Components of Final Domestic Demand
Composantes de la demande intérieure finale
Variation annuelle en pourcentage

Business investment
Investissement des entreprises

Government expenditure
Dépenses publiques

touche le Canada se fait sentir
dans tous les pays indus-
trialisés. En fait, le taux de
croissance de |I'économie
canadienne se classe au
deuxiéme rang dans le
Groupe des Sept. Seule I'ltalie
le devance avec un gain de
0,7 % (on ne dispose pas
encore d'estimations pour le
Japon). Comme aux Etats-
Unis la demande a l'impor-
tation a diminué bien plus que
la demande intérieure, cette
faiblesse de I'économie amé-
ricaine a gagné ['étranger, et

Personal expenditure
Dépenses de consommation

" n "

1997

1998

notamment les secteurs de la

1999 2000 .
haute technologie en Europe

2001

Canada’s current account surplus hit another
record for the third straight quarter, rising to $12.7 bil-
lion. Surging US demand for energy products explained
almost all of the $3.8 billion increase in the goods
surplus, as declines in both exports and imports of
autos and machinery and equipment offset each other.

Energy also dominated the shift in incomes in the
first quarter. Surging profits in the energy sector and a
$4 billion energy rebate to firms lifted profits before
taxes, but undistributed corporate profits feil for the
first time since the Asian crisis in 1998. Meanwhile,
hefty transfers and price rebates accounted for the
largest part of the gain in real disposable incomes.
The federal and several provincial governments used
a variety of programs to insulate households from the
soaring cost of home heating this past winter, some of
which expired in April.

Labour Markets

Labour market conditions were little changed in
May, as employment edged up 0.1%. However, the
mix of jobs was less favourable for incomes, as full-
time positions fell 0.3%, giving back all of the ground

et en Asie.

Lexcédent au compte courant du Canada a atteint un
autre sommet (12,7 milliards) un troisiéme trimestre de suite.
Lessor de la demande américaine de produits énergétiques
explique la presque totalité de la hausse de 3,8 milliards de
I'excédent au compte des biens dans une situation ou des
pertes tant a 'exportation qu’a l'importation d’automobiles et
de machines et de matériel se sont annulées les unes les
autres.

Lénergie a également dominé au tableau des variations
du revenu au premier trimestre. Une montée en fleche des
bénéfices dans le secteur de I'énergie et un allégement de
4 milliards de la facture d'énergie des entreprises ont fait
monter les bénéfices avant imp6t, mais les bénéfices non
répartis des sociétés ont décru pour la premiére fois depuis
la crise asiatique de 1998. Par ailleurs, de généreux transferts
etdes remises de prix expliquent le plus gros de la progression
du revenu disponible réel. Le gouvernement fédéral et
plusieurs provinces ont eu recours a une diversité de
programmes pour soustraire les ménages aux effets de
I'escalade des prix du chauffage domestique cet hiver.
Certaines de ces mesures ont pris fin en avril.

Marché du travail

Le marché du travail n'a guére bougé en mai. Lemploi a
un peu monté de 0,1 %. Toutefois, la composition de cet
indicateur s'est révélée moins favorable aux revenus. Lemploi
a plein temps a régressé de 0,3 %, cédant tout le terrain
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

gained in March and April. Instead, part-time jobs rose
nearly 2%, their largest increase after several months
of little change. As a result, total hours worked have
fallen since January. The labour force continued to grow
slowly, leaving the unemployment rate steady at 7%.

The slack in demand was concentrated in goods-
producing industries. The downward trend resumed
in manufacturing and agriculture, after a 2-month
respite from cuts, and both industries have fewer jobs
than a year-ago (notably a 15% drop in farming bringing
the loss since 1998 to 25%).

conquis en mars et en avril. Quant a 'emploi a temps patrtiel,
il a augmenté de prés de 2 %. C'est sa hausse la plus
importante aprées plusieurs mois d'infime variation. En
conséquence, les heures totales travaillées ont baissé depuis
janvier. La population active a continué sa lente progression,
et le taux de chdmage est resté fixé a 7 %.

La faiblesse de la demande était concentrée dans les
industries de biens. La fabrication et I'agriculture ont réévolué
en baisse apres une accalmie de deux mois. L'un et 'autre de
ces secteurs comptaient moins d'emplois qu'il y a un an
(notamment une baisse de 15% en agriculture qui raméne a
25 % la perte depuis 1998).

Natural resources were the lone
bright spot, reflecting soaring
activity in the oilpatch. Services
were buoyed by a hefty gain in
trade, which recouped all of its

000
losses earlier in the year. 4505_
Business services and the public
sector posted losses.
400 t
Alberta and British Columbia | 350 |
posted the largest gains in
employment, helping to further
trim their unemployment. Oiland | 390 Lo b

Employment in Agriculture
L'emploi dans l'agriculture

Seul le secteur des ressources
naturelles a fait bande a part
grace a l'activité pétroliere qui
bat son plein. Les services ont
été soutenus par une forte
hausse de I'emploi dans le
commerce, celui-ci effagant
tous les revers qu'il avait subis
plus tot cette année. Les
services aux entreprises et le
secteur public ont par ailleurs
essuyé des pertes.

C’est en Alberta et en
Colombie-Britannique que
'emploi a le plus augmenteé,
ce qui a aidé ces provinces a

RO e e e —ad

gas remained the driving force
in Alberta, where jobs in natural 1998

1999 2000 2001

combattre encore mieux le
chémage. En Alberta, le

resources have soared 30% in
the past year. BC was led by public services, which
outweighed heavy losses in its resource sector. The
other prairie provinces were battered by the severe
contraction in the farm sector. Losses in manufacturing
checked growth in Ontario, while construction pulled
down jobs in Quebec. Newfoundland was the only
Atlantic province to post higher employment.

Composite Index

The leading indicator was unchanged in Apri! after
a downward revised drop of 0.2% in March and no
change in February. This was the fifth straight month
without growth. The slack in April originated in
weakness in the stock market and manufacturing, while
household demand remained a source of strength. Five
of the components fell while five increased.

While the stock market by itself was the major
source of weakness, manufacturing chipped in with
additional losses. The ratio of shipments to stocks fell
for the sixth time in seven months, as firms continued
to struggle to cut stocks as fast as US exports were
falling, notably for autos and electronics. The downward

pétrole et le gaz sont restés le
moteur. Dans le secteur des ressources naturelles, 'emploi a
monté en fleche depuis un an avec un ample gain de 30 %.
En Colombie-Britannique, les services publics ont dominé
au tableau de 'emploi et compensé les lourdes pertes du
secteur des ressources. Les autres provinces des Prairies
ont été heurtées de plein fouet par la vive contraction de
I'activité agricole. En Ontario, des pertes d’emplois en
fabrication ont contenu fa croissance de cet indicateur et, au
Québec, 'industrie de la construction a entrainé 'emploi a la
baisse. Dans la region de I'Atlantique, Terre-Neuve est la seule
province ou 'emploi ait augmente.

Indice composite

Lindicateur avancé était inchangé en avril aprés qu'une
révision ait accentué a -0,2% la baisse en mars et qu'aucune
variation n’ait été enregistrée en février. Il s'agit donc du
cinquieme mois d'affilée pour lequel l'indice n’'a pas présenté
de croissance. Le relachement en avril a continué de traduire
la faiblesse de la bourse et de la fabrication alors que la
demande des ménages est demeurée une source de fermeté.
Cing composantes ont baissé et autant ont augmente,

Alors que la bourse continuait a elle seule d'étre une
source principale de faiblesse, la fabrication présentait d'autres
baisses. Le recul du ratio des livraisons aux stocks est le
sixieme en sept mois, les fabricants arrivant difficilement a
aligner leurs stocks sur une demande américaine qui reste
en plein déclin, en particulier pour les produits automobiles
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trend of the US leading indicator over the past eight
months suggests a turnaround in exports is unlikely
soon.

Household spending remained firm, in contrast
with the slack in exports. Furniture and appliance sales
rose steadily, after house sales hit a four-year high.
Gains in the personal sector also supported the 0.2%
growth in services employment.

Output

The economy eked out a 0.1% gain in March,
offsetting February’s decline, as manufacturing produc-
tion snapped out of a four-month slump. In particular,
auto assemblies rose for the first time in 10 months,
while output of electronic goods levelied off after four
months of steepening declines. Pharmaceuticals
continued a year-iong surge, which has raised output
43% since last March as new plants came on stream.
However, these gains were largely offset by setbacks
in areas that had propped up output early in the year,
notably communications services and home-building.

Natural resources remained split between robust
demand for energy and weakness elsewhere. A
doubling in oil and gas profits in the past year
stimulated more exploration and development. While
prices for electricity exports have soared, power
generation has been flat. Mining retrenched, with
losses for both metals and non-metals after a third
straight drop in quarterly profits. Forestry operations
tumbled sharply for the seventh time in eight months.
These losses reverberated downstream in the
processing of both forestry and mining products. The
slump in resource shipments also had a
disproportionate effect on rail transport.

Demand for services was checked by the first drop
in over a year for telephone carriers, which had
benefited from the switch to cell phones. As well,
business services posted their smallest advance since
January 1999, with weakness in all areas other than
computer services. This slack is consistent with firms
reining in spending on capital goods in the first quarter.

Consumers remained the major source of growth
in services. Spending on recreation led the way, as
gambling picked up noticeably early in the year.
Accommodation and food and personal and household
services also reinforced the gain in retail sales.

etinformatiques. Une huitieme baisse d'affilée de la tendance
de lindice avance des Etats-Unis ne semble par annoncer
de reprise imminente des exportations.

Le maintien de la demande de consommation a continué
cependant de contraster avec la faiblesse de nos livraisons a
l'etranger. Les ventes de meubles et d'articles ménagers ont
augmente fermement, en réaction aux plus hauts niveaux en
quatre ans enregistrés par les ventes de maisons. Le secteur
personnel s’est également maintenu dans les services ol
I'emploi s'est hissé de 0,2%.

Production

Léconomie a fait un menu pas en avant de 0,1 % en
mars, oubliant ainsile pas en arriére de février. La production
manufacturiere s'est extirpée d'un marasme qui avait duré
quatre mois. Notons en particulier que les chaines de montage
de l'industrie de I'automobile ont vu leur production s’accroitre
pour la premiére fois en 10 mois. Dans l'industrie des produits
€lectroniques, la production a plafonné aprés quatre mois de
baisses de plus en plus marquées. Lindustrie pharmaceutique
a été portée par une vague qui a duré toute I'année et qui a
haussé la production de 43 % depuis mars dernier avec la
mise en service de nouveaux établissements. [I reste gque
ces gains ont largement été contrebalancés par des pertes
dans des secteurs qui avaient soutenu le mouvement de la
production les premiers mois de I'année, et notamment ceux
des services de communication et de la construction
residentielle.

Le secteur de ressources naturelles était toujours partage
entre une forte demande d’'énergie et une faible demande
ailleurs. Un doublement des bénéfices dans le cas du pétrole
etdu gaz au cours de la derniére année ont stimulé les travaux
d'exploration et de mise en valeur. La production d'électricité
a été inerte malgre I'essor des prix a I'exportation. Quant aux
mines, elles ont réduit leur production, et on relevait des pertes
tant pour les métaux que pour les non-métaux aprés une
troisieme baisse trimestrielle des profits. La production
forestiére a culbuté pour la septiéeme fois en huit mois. Ces
baisses se sont répercutées en aval sur la transformation
des produits tant forestiers que miniers. Le marasme des
livraisons de ressources naturelles a aussi eu un effet
disproportionné sur le transport ferroviaire.

La demande de services a été conteriue par une premiere
diminution de production en plus d'un an pour les sociétés de
téléphone, qui avaient su tirer parti de I'engouement pour la
téléphonie cellulaire. Ajoutons que les services aux entreprises
ont marqué leur avance la plus modeste depuis janvier 1999
avec de la faiblesse dans tous les secteurs sauf dans celui
des services informatiques. Cet affaiblissement va de pair
avec les réductions de dépenses en biens d'équipement des
entreprises au premier trimestre.

La consommation est demeuree la grande source de
croissance dans les services. Les dépenses en services
récréatifs ont mené le mouvement, car les jeux de hasard
ont connu une reprise digne de mention les premiers mois
del'année. Les secteurs de I'hébergement et de la restauration
et des services aux particuliers et aux menages sont aussi
venus renforcer [a progression des ventes au détail.
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Household Demand

Household demand remained mixed, after a
strong start to the year. Auto sales were a drag on
growth throughout the first quarter, as were rising food
prices. Housing starts stayed flat, although an upturn
in demand for big-ticket items in April is encouraging
for a resumption of growth.

Retail sales volume recovered about half of the
0.5% February drop. Weak auto sales remained a
dampening influence, although demand picked up
sharply in April. Elsewhere, consumer spending
bounced back from its February retreat. Outlays for
furniture and appliances finished their strongest guarter
in over three years, while demand for other durable
goods remained strong. Clothing and energy
consumption also benefited from price cuts early in
the new year.

Housing starts edged up to 162,000 units (at
annual rates) in April, equal to their first-quarter
average. However, all of the gain originated in multiple
units, as ground-breaking on single-family units
tumbled about 5% for the second month in row. This
left overall starts below their level of a year-earlier. The
drop in construction and a pick-up in new home sales
in April helped to further reduce the backlog of vacant
homes. Together with rising prices for new homes, this
should help building. The market for existing homes
was little changed for the third straight month, as
markets in Ontario cooled noticeably.

Merchandise trade

Both exports and imports rebounded in March
after back-to-back declines to start the new year.
Nevertheless, the slowing trend in trade slowed their
year-over-year increases to 5.5%

Demande des ménages

Lademande des ménages est restée inégale apres avoir
trés bien entrepris 'année. Les ventes d’automobiles ont
constitué un frein a la croissance tout au long du premier
trimestre, tout comme les prix des aliments en hausse. Les
mises en chantier ont encore piétiné, mais un redressement
de la demande de gros articles chers en avril pourrait
annoncer un regain de croissance.

En volume, les ventes au détail ont repris environ la moitié
de ce qu'elles avaient perdu en février (0,5 %). La faiblesse
des ventes d'automobiles avait toujours un effet d'amor-
tissement, bien que la demande ait fortement remonté en
avril. Par ailleurs, les dépenses de consommation ont rebondi
aprés leur repli de février. Les dépenses en meubles et en
appareils électroménagers ont clos leur meilleur trimestre en
plus de trois ans et la demande qui s'attache aux autres biens
durables est restée ferme. Les achats de vétements et
d'énergie ont profité de baisses de prix ies premiers mois de
l'année.

Les mises en chantier ont un peu monté, atteignant le
niveau de 162 000 logements (aux taux annuels) en avril; c'est
autant que leur moyenne au premier trimestre. Toute cette
progression a cependant pour origine les logements
multifamiliaux, puisque les mises en chantier de logements
unifamiliaux ont chuté d'environ 5 % un deuxiéeme mois de
suite. Dans l'ensemble, les mises en chantier demeurent sous
leur niveau d'il y a un an. Le recul de la construction et la
reprise des ventes de maisons neuves en avril ont contribue
a réduire encore plus le parc de logements inoccupés. Cette
évolution et le renchérissement de ['habitation neuve devraient
aider le batiment. Le marché des maisons existantes n'a guere
évolué un troisieme mois de suite. Mentionnons en particulier
que le marché ontarien s'est perceptiblement affaibli.

Commerce de marchandises
On a observé un redressement tant des exportations que
des importations en mars aprés les pertes subies coup sur
coup les premiers mois de I'année. Le ralentissement du
commerce avec ['étranger n'en

for exports and 0.1% forimports,
their smallest gains since July
1998 and May 1996, respec-

tively. The trade surplus $ bilions
remained extremely high at just $ milliards
over $6 billion in March. 24 r

20

16
12

The 2.3% gain in monthly 0
exports largely reflected higher | 4
demand overseas, as shipments
to the US were up only 0.5%.

Current Account Balance
Solde du compte courant

a pas moins ramené le taux de
croissance d'une année a
lautre & 5,5 % a l'exportation
et a 0,1 % a limportation. Ce
sont la les hausses les plus
modestes relevées dans 'un et
'autre cas depuis juillet 1998
et mai 1996. Lexcédent com-
mercial est demeuré extréme-
ment élevé avec une valeur
d’'un peu plus de 6 milliards en
mars.

Laugmentation de 2,3 %
des exportations en valeur
mensuelle est largement
attribuable a une montée de la

Merchandise
Marchandises

Non-merchandise
Invisibles

Food products led the way, led
by rising Asian demand for meat

demande outre-mer, car les
livraisons vers les Etats-Unis
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and grains. Machinery and equipment pulled out of its
recent nosedive, as outlays firmed for high tech goods,
while autos also recovered. However, the sustainability
of these gains is questioned by the sharp April drop in
the US for durable goods orders.

Exports of most other resource products were little
changed. For energy, this reflected continued high
demand, especially for natural gas. For forestry and
metal products, this implied further weakness. Lumber
shipments were curtailed as another quota period
came to an end, while low prices reflected the slump
in metals markets.

Iimport demand snapped a string of three straight
drops, rising 1.7% in March. Autos led the way, posting
their largest monthly gain in over a year; still, they
remained 11% below the level of a year-earlier, after
large declines since last August. Most of the monthly
increase originated in cars, just before sales jumped
in April. Imports of parts remained weak, as producers
were hesitant to step up domestic assemblies. Energy
imports also rose 7% as oil prices fell.

Machinery and equipment imports edged up, after
plunging almost 10% in the first two months of the
year. An upswing in the volatile aircraft component led
the gain, while spending on high tech goods firmed.
Demand for both industrial goods and machinery
remained sluggish.

Prices

All the major indices of prices rose in April, fuelled
by further increases for food and energy. Excluding
food and energy, prices moderated in most consumer
and industrial sectors.

The seasonally unadjusted consumer price index
rose 0.7% between March and April, boosting the year-
over-year rate of increase to a 10-year high of 3.6%.
The monthly increase, the largest in over a year, was
driven by the rising cost of food and energy, as gasoline
prices rebounded while the cost of meat kept rising.
Non-durable goods were also boosted by the one-time
effect of higher tobacco taxes.

Apart from non-durable goods, prices rose less
than the 0.3% increase in March. Semi-durable goods
fell outright, as clothing retailers resorted to discounts
to offset the effect of poor weather on spring sales. An
upturn in demand in April helped dealers raise auto

ne se sont élevées que de 0,5 %. Les denrées alimentaires
ontdomineé, surtout grace a une plus forte demande asiatique
de viandes et de céréales. Les machines et le matériel se
sont redresseés apres avoir récemment piqué du nez. Les
dépenses en produits de haute technologie se sont en effet
affermies et les automobiles étaient aussi en remontée. On
peut toutefois se demander si ce mouvement durera puisque,
en avril, les commandes de biens durables se sont vivement
contractées aux Etats-Unis.

La plupart des autres produits primaires n'ont guére
bougé a 'exportation. Dans le cas de I'énergie, la demande
est demeurée ferme, surtout dans le secteur du gaz naturel.
Dans le cas des produits forestiers et métalliques, ¢'était plutét
une situation de faiblesse qui persistait. Les livraisons de bois
d'ceuvre ont diminué avec la fin d'une autre période de
contingentement. Enfin, sur le marché des métaux, la faiblesse
des prix témoignait du marasme qui y régnait.

A limportation, la demande a marqué une avance de
1,7 % en mars apres trois reculs consécutifs. Lindustrie de
l'automobile a mené le mouvement avec son meilleur gain
mensuel en plus d'un an. Elle était cependant toujours a court
de 11 % de sa performance d'il y a un an a la suite de
diminutions importantes depuis ao(t dernier. Le gros de la
progression mensuelle est venu des voitures juste avant que
les ventes ne fassent un bond en avril. Quant aux importations
de pieces, elles sont restees faibles et les producteurs
canadiens ont hésité a accélérer les chaines de montage.
Les importations d’énergie se sont accrues de 7 % en une
période de baisse des cours pétroliers.

Les importations de machines et de matériel ont un peu
monté apres avoir chuté de presque 10 % les deux premiers
mois de 'année. Un redressement de l'industrie instable des
aéronefs en a été le moteur, alors que les dépenses en
produits de haute technologie se renforgaient. La demande
tant de produits que de machines destinés a l'industrie était
toujours languissante.

Prix

Tous les grands indices de prix ont monté en avril avec
une nouvelle poussée des prix des aliments et de I'énergie.
Sion fait abstraction de ces deux composantes, le mouvement
des prix s'est modéré dans la plupart des secteurs de
consommation et de production.

De mars a avril, l'indice non désaisonnalisé des prix a la
consommation a progressé de 0,7 %, portant ainsi son taux
d'accroissement d'une année a 'autre a un sommet de 3,6 %
en 10 ans. Cette augmentation mensuelle, la plus imposante
en plus d'un an, s’explique par ie renchérissement des
aliments et de I'énergie. Le prix de 'essence a remonté et le
prix de la viande était toujours en hausse. Quant aux biens
non durables, ils ont été stimulés par I'effet ponctuel d'une
majoration des taxes sur le tabac.

Sauf dans le cas de ces biens, les prix ont monté moins
gu'ils ne l'avaient fait (0,3 %) en mars. Les biens semi-durables
ont franchement trébuché et les détaillants de vétements ont
recouru a des remises de prix pour compenser |'effet des
intempéries sur les ventes printaniéres. En avril, un
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prices. Both computers and telephone services posted
increases.

Regionally, above-average price hikes of about
4% in the past year were confined to Ontario and
Quebec, two provinces that import almost all of their
oil and gas. The lowest increases were in Alberta, BC
and Newfoundiand, partly because these provinces
offered some type of rebate for the soaring cost of
energy during the winter.

Commuodity prices firmed in May, with the Bank
of Canada’s index up 8% after levelling off the month
before. The increase was widespread, driven by supply
factors. Most notable were the increases for food and
energy, as supplies of red meat and gasoline remained
tight. As well, lumber prices soared as firms stocked
up before possible tariffs on exports to the US.
Aluminum prices firmed as more firms shuttered
smelter capacity to concentrate on the more lucrative
business of selling their electricity. Nickel rose as
overseas producers slowed exports.

Industrial prices rose for the third straight month,
up 0.2% in April. The latest increase was narrowly
based, as over half the components were flat or fell in
the month. Food and energy prices dominated the
increase.

Financial markets

The yield curve continued to steepen in May, as
short-term interest rates fell while long-term rates
edged up further. The Bank Rate fell 25 basis points
for the second month in a row, triggering similar cuts
in administered rates. Meanwhile, five-year mortgage
rates rose 25 points for the second straight month,
reflecting upward pressure on bond yields.

The narrowly defined money supply (M1)
expanded 1.3% in April, matching its March gain.
Investors continued to prefer the safety of money
markets in April, where mutual funds grew rapidly for
the third straight month; non-money market funds
levelled off after large back-to-back declines.

Funds raised by business remained sluggish in
April, after siowing from $85 billion (at annual rates) in
the fourth quarter to a four-year low of $42 billion in
the first. Three-quarters of the deceleration was in
funds raised in the stock market. Equity fund-raising
slowed further in April, while short-term business credit
fell for the third straight month.

redressement de la demande a aidé les concessionnaires
automobiles a relever les prix. On a observé des hausses de
prix tant pour les ordinateurs que pour les services téle-
phoniques.

Sur le plan régional, les augmentations de prix supé-
rieures a la moyenne qui avoisinaient les 4 % depuis un an
étaient concentrées en Ontario et au Quebec, provinces qui
importent presque tout leur pétrole et leur gaz. C'est en
Alberta, en Colombie-Britannique et a Terre-Neuve que les
majorations ont éte les plus faibles, en partie parce que ces
provinces ont consenti des allégements de facture d’'énergie
pendant I'hiver dans une situation de montée en fleche des
cours énergétiques.

En mai, les prix des produits de base se sont affermis et
l'indice de la Banque du Canada a gagné 8 % aprés avoir
plafonné le mois précédent. Le renchérissement a éte
généralisé, ce que V'on doit aux facteurs de l'offre. Les plus
notables étaient les renchérissements des aliments et de
I'énergie, car I'offre de viande rouge et d'essence était toujours
restreinte. Par ailleurs, le prix du bois d’ceuvre se trouvait en
plein envol, les entreprises accumulant des stocks dans
I'expectative de tarifs a imposer sur les exportations vers les
Etats-Unis. Les cours de l'aluminium se sont affermis, car
plus d'entreprises encore ont mis une sourdine a leurs activites
d'affinage pour se concentrer sur le marche pius lucratif de la
vente d'électricité. Les cours du nickel ont augmenté alors
que les producteurs outre-mer ont ralenti leurs exportations.

Les prix dans Pindustrie ont augmenté un troisieme mois
de suite (0,2 %) en avril. Cette progression reposait cependant
sur des bases étroites, plus de la moitié des composantes
nm'ayant pas bougé ou ayant évolué en baisse dans le mois.
Ce sont les aliments et I'énergie qui ont meneé le mouvement
ascendant des prix.

Marchés financiers

La pente de la courbe des rendements s’est faite encore
plus raide en mai et les taux d'intérét a court terme ont décru,
tandis que les taux a long terme montaient encore un peu. Le
taux d'escompte a perdu 25 centiemes un deuxieme mois de
suite, entrainant d'autant a la baisse les taux administrés. Par
ailleurs, les taux hypothécaires a cinq ans se sont élevés de
25 points un deuxieme mois de suite du fait de pressions a la
hausse sur les rendements obligataires.

La masse moneétaire au sens strict (M1) s'est accrue de
1,3 % en avril, autant qu'en mars. Les épargnants ont encore
opté pour la sécurité du marché monétaire en avril et les fonds
communs de placement étaient en hausse rapide un troisieme
mois de suite. Quant au marché non monétaire, il a plafonne
aprés avoir marqué des reculs coup sur coup.

Les capitaux souscrits dans les entreprises sont
demeurés lents ce méme mois apres avoir ralenti au premier
trimestre, passant de 85 milliards (aux taux annuels) au
quatriéme a un minimum en quatre ans de 42 milliards au
premier. Cette diminution est imputable aux trois quarts au
marché des actions.
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The Toronto stock market
rose another 3% in May after a
rebound in April, although it has
recouped less than half of the
sell-off in the previous two
months. Industrial products
continued to stumble, as | 80|
technical hardware and software 70 f
remained under heavy selling 60
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pressure. The rally in resource
stocks continued, reflecting
higher commoedity prices in April 30
and May, while the cut in interest 20
rates boosted financial issues. 10
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Mobilisations de fonds des entreprises

Bonds
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La bourse de Toronto a
encore gagneé 3 % en mai
aprés s’étre redressée en
avril. Elle a cependant repris
moins de la moitié de ce
qu'elle avait perdu les deux
mois précedents. Les indus-
trielles ont encore trébuché et
les actions liées au matériel
technique et aux logiciels se
trouvaient toujours en situa-
tion de délestage. Les actions
lites aux ressources natu-
relles ont continué leur remon-
tée grace a des hausses de
prix des produits de base en

Stocks
Actions
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avril et en mai. Par ailleurs, la
baisse des taux d'intérét a
aiguillonne les financieres.

1980 2000 2001

Regional economies

Most of the weakening in Canada's economy
continued to come from the central provinces,
especially Ontario. That province had the weakest
performance in retail sales, with a second consecutive
decline in March. Real incomes have been held back
by higher inflation, a trend that accelerated in April
with the growth of the CPI reaching 4.3%. Also, exports
continued to suffer much more than elsewhere, with
declines for wood and automobiles. Non-residential
building permits in Ontario have declined every month
this year, wiping out all the gains registered during
2000.

The weakening of Quebec’s economy in March
continued to be driven by manufacturing. With demand
continuing to slow in the traditional cyclical industries,
numerous layoffs in forestry, metals and transportation
equipment were extended. Shipments of computer
products rebounded by only 15% after plunging more
than 50% between October and February. Household
demand was not much stronger. Retail sales edged
up 0.8% for the quarter, only marginally ahead of
consumer prices. Housing starts were unchanged in
April from their average level for last year, which was
well below the average for the last decade. Along with
demand, construction activity slowed, and will continue
to be held in check in May by a strike involving 25,000
workers.

In the West, the economy remained relatively
better than elsewhere in Canada. This was especially
the case in Alberta, where non-residential building
permits increased by more than 70% in March,
reaching their highest level in three years. Meanwhile,
energy exploration activity picked up. The Prairies were
the only region of Canada to post an increase in
shipments in the first quarter, culminating in a rise in
March. While inflation was below the national average,

Economies régionales

Les provinces centrales ont continué d'entrainer la plus
grande partie de 'affaiblissement au pays. C'est particu-
lierement le cas pour I'Ontario qui présente la plus faible
performance de ses ventes au détail avec leur deuxieme
baisse d'affiiée en mars. Les gains réels ont été contenus
par une inflation plus élevée, une tendance qui s'est accentuge
en avril, la croissance de I'lPC y ayant atteint 4,3%. Cette
province continue également de souffrir davantage de la
baisse des exportations avec les reculs dans le bois et
l'automobile. Dans le secteur non résidentiel, les permis ont
baissé chaque mois depuis le début de 'année pour perdre
tous les gains enregistrés au cours de I'an 2000.

La fabrication continue d'étre la source principale de
I'affaiblissement de I'économie du Québec en mars. Le
relachement continu de la demande dans les industries
cycliques traditionnelles entraine le prolongement de plusieurs
mises a pied dans la forét, les métaux et 'équipement de
transport. Le rebondissement de 15% des livraisons de
produits informatiques survient apres la saignée qui les avait
fait reculer de plus de 50% entre octobre et février. La
demande des ménages n'est guére plus vigoureuse. Les
ventes au détail se hissent de 0,8% pour I'ensemble du
trimestre, a peine pius que les prix a la consommation. Les
mises en chantier n'ont pas bougé en avril de leur niveau
moyen enregistré I'an dernier, lequel était bien inférieur a la
moyenne de la derniére décennie. La construction a ralenti
de concert avec la demande et 'activité sera encore contenue
plus tard, en mai, par ia gréve d'environ 25 000 travailleurs.

La conjoncture est demeurée relativement meilleure
gu'ailleurs au pays dans I'Ouest, en particulier en Alberta ol
les permis de batir non résidentiels ont augmenté de plus de
70% en mars pour atteindre leur plus haut niveau en trois
ans. Pendant ce temps, les activités d'exploration énergétique
s'intensifiaient. Les Prairies sont la seule région du pays a
avoir enregistré une hausse de ses livraisons au premier
trimestre, laquelle a culminé en mars. Alors que l'inflation y
était inférieure a la moyenne au pays, les ventes au détail
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

retail sales rose by nearly 3% in the quarter and the
real estate market remained strong.

International economies

The ripple effect of the slowdown in the US
economy was increasingly evident in other countries.
With US demand for imported electronic goods
particularly weak. there was a sharp fall in Japan,
Mexico and east Asia. Europe was also affected by
softening exports and slowing investment, com-
pounded by the crisis in the rural UK.

In the United States,

ont augmenté de prés de 3% au cours du trimestre et le
marche immobilier est demeuré soutenu.

Economies internationales

Londe de choc du ralentissement de I'économie
américaine s'est de plus en plus propagée dans les autres
pays. Dans une situation de faiblesse prononcée de la
demande américaine de produits électroniques a l'importation,
on a observé un net recul économique au Japon, au Mexique
et en Asie de I'Est. LEurope s'est également ressentie de
I'affaiblissement des exportations et du ralentissement des
investissements, situation aggravée par la crise rurale au
Royaume-Uni. .

Aux Etats-Unis, les

consumer spending remained
the bright spot early in the
second quarter, rising 0.4% in
April. Increases for non-
durable goods (partly as gas
prices jumped 5%) and
services outweighed a drop
for big-ticket durable goods.
The University of Michigan
survey found that consumer
confidence levelled off in May
after its recent slide, as did
jobs following back-to-back
losses. Housing demand
slumped in April, with new
home sales down 10% and 2 .

United States and Canada GDP
Etats-Unis et Canada, PIB

Annual percent change
Variation annuelle en pourcentage

dépenses de consommation
sont demeurées la seule note
encourageante en début de
deuxieme trimestre avec un
gain de 0,4 % en avril. Les
hausses des dépenses en
biens non durables (en partie
parce que le prix du gaz a fait
un bond de 5 %) et en servi-
ces ont compensé une baisse
des dépenses en biens
durables chers. LUniversité du
Michigan a pu constater dans
son enquéte que la confiance
des consommateurs plafon-
, | nait en mai aprés son dera-

existing homes 4%, led by a 1997 1998

sharp retreat in California.

page récent, tout comme
'emploi aprés des pertes

1999 2000 2001

Most of the initial first quarter estimates for the
economy were revised down. As a result, real GDP
growth was lowered from 0.5% to 0.3%. Much of the
downward revision originated in inventories. Instead
of rising 0.4% in March, industrial production is now
estimated to have fallen 0.1%, as firms slashed
inventory levels in consecutive months for the first time
since 1992. Production continued to fall in April, and a
5% drop in new orders for durable goods indicates
more to come, especially for computer and electronic
goods. As well, manufacturing jobs continued to
contract into May. Mexico's year-over-year growth
tumbled from 5.1% to 1.9%, as GDP and jobs fell
outright in the first quarter, due to weak US demand
and a sharp decline in farm output.

Growth in the euro-zone continued to decelerate
in March. Industrial production fell 0.2%, completing a
weak first quarter. Retail sales fell 0.4% after eking

subies coup sur coup. En avril,
la demande d’habitations s'est affaissée, les maisons neuves
et les maisons existantes étant respectivement en baisse de
10 % et 4 %, par suite surtout d'un fort recul du marché de
I'habitation en Californie.

La plupart des premiéres estimations de I'activité écono-
mique au premier trimestre ont di étre révisées a la baisse.
C'est ainsi que le taux de croissance du PIB réel a éteé ramené
de 0,5 % a 0,3 %. Cette révision est attribuable en majeure
partie aux stocks. On estime aujourd’hui que, au lieu d'avoir
augmenté de 0,4 % en mars, la production industrielle a décru
de 0,1 %, les entreprises ayant sabré leurs stocks des mois
de suite pour la premiere fois depuis 1992. En avril, la
production évoluait toujours en baisse et une contraction de
5 % des nouvelles commandes de biens durables ne fait
augurer rien de mieux, surtout pour les produits informatiques
et électroniques. Mentionnons enfin que, en fabrication,
'emploi a encore diminué dans les premieres semaines de
mai. Au Mexique, le taux de croissance économique d'une
année a l'autre a chuté, passantde 5,1 % a 1,9 %. Le PIB et
I'emploi ont franchement périclité au premier trimestre a cause
de |a faiblesse de la demande américaine et d'une forte baisse
de la production agricole.

Dans la zone de I'euro, I'économie ralentissait toujours
en mars. La production industrielle a perdu 0,2 % pour clore
un premier trimestre de faiblesse. Les ventes au détail ont
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out only a 0.1% gain in February, as spending on
clothing and household goods was soft. Inflation and
the trade balance behaved in a way consistent with a
slowdown: industrial prices decelerated for the sixth
straight month, as energy prices settled in at a high
level, while the trade surplus expanded in March. Rising
import prices due to the faltering euro exchange rate
kept consumer price inflation near 3%.

France, the motor of euro-zone growth for the past
three years, saw GDP growth slow from 0.8% in the
fourth quarter to 0.5% in the first. Firms responded to
a drop in exports by slashing inventories the equivalent
of nearly 1% of GDP: In contrast, household spending
bounced back from a weak fourth quarter by growing
1.3% in the first. Consumer spending was buoyed by
continued strong job growth and lower taxes. Business
investment slowed sharply from 3% in the previous
quarter to just 0.4%, due to a downturn for machinery
and equipment. The steady decline in unemployment
over the last nine months ended in April, leaving the
rate unchanged at an 18-month low of 8.7%.

In Germany, GDP growth slowed to 0.4%,
dragged down by a steep decline in investment in
machinery and equipment while consumer spending
remained anemic. Exports buttressed overall demand.
Few signs of an improvement were evident entering
the second quarter. Industrial production and new
orders plunged nearly 4% in March, as drops in
construction spending reinforced a slowing of overseas
export demand. And unemployment in April edged up
for the fourth straight month to 9.3% as job creation
slowed markedly. Persistent increases for food and
energy pushed the annual inflation rate to 2.9% in April,
nearly a full point above France's rate, while wholesale
prices increased by 20-year high of 5%.

In the United Kingdom, real GDP growth slowed
to 0.3% in the first quarter, as manufacturers slashed
output by 0.7% to rein in inventories swollen by
slumping exports. The foot-and-mouth crisis took a toll
on overseas visits, which plunged 11% in March, the
first month of the outbreak. Business investment
remained a source of growth, up nearly 1% in the
quarter.

Consumers received a boost from a drop in both
the unemployment and inflation rates in April.
Unemployment hit a 26-year low of 3.2%. Inflation
eased from 2.3% in March to 1.8% in April, its lowest
in two years. Prices of goods fell below year-earlier

décru de 0,4 % apres avoir offert un maigre gain de 0,1 % en
février en raison de la faiblesse des dépenses en vétements
et en articles ménagers. Linflation et 'excédent commercial
se sont mis en mode « ralentissement ». Les prix dans
lindustrie ont faibli un sixieme mois de suite et le prix de
I'énergie s'est stabilisé a un niveau élevé, alors que 'excédent
commercial évoluait en hausse en mars. Avec une montée
des prix a l'importation déterminée par un taux de change de
l'euro defaillant, le taux d'inflation a la consommation a
continué a avoisiner les 3 %.

En France, pays qui a été le moteur de la croissance
dans la zone de I'euro depuis trois ans, le taux d'accroissement
du PIB est tombé de 0,8 % au quatrieme trimestre a 0,5 %
au premier. Les entreprises ont réagi a un recul a l'exportation
en sabrant leurs stocks dans une proportion de prés de 1 %
du PIB. En revanche, les dépenses des ménages se sont
rétablies d’'un quatrieme trimestre de faiblesse en montant
de 1,3 % au premier. Les dépenses de consommation ont
profité d’'une croissance vive et soutenue de I'emploi et
d'allégements fiscaux. Les investissements des entreprises
ont nettement relaché la cadence, passant de 3 % au
quatriéme trimestre a seulement 0,4 % au premier a cause
d’'une contraction des déepenses en machines et en matériel.
La constante régression du chdmage depuis neuf mois a pris
fin en avril. Le taux de chémage est resté fixé a un minimum
de 8,7 % en 18 mois.

En Allemagne, le taux de croissance du PIB a fléchi a
0,4 %, entrainé a la baisse par une forte diminution des
investissements en machines et en matériel, alors que les
dépenses de consommation restaient anémiques. Ce sont
les exportations qui ont soutenu la demande globale. Peu de
signes d’amélioration se remarquaient au début du deuxiéme
trimestre. En mars, la production industrielle et les nouvelles
commandes ont chuté de prés de 4 % et des baisses des
dépenses de construction se sont ajoutées au ralentissement
de la demande d'outre-mer a I'exportation. En avril, le taux
de chémage a un peu monté un guatrieme mois de suite
pour s'établir a 9,3 %, la création d’emplois ayant nettement
faibli. Un renchérissement persistant des aliments et de
I'énergie a porté le taux annuel d'inflation a 2,9 % en avril.
C'est presgue un point entier de plus qu'en France. Quant
aux prix de gros, ils ont atteint un sommet de 5 % en 20 ans.

Au Royaume-Uni, le taux de croissance du PIB réel a
fléchi a 0,3 % au premier trimestre, parce que les fabricants
ont reduit leur production de 0,7 % pour comprimer leurs
stocks gonflés par le marasme a I'exportation. L'épidémie de
fievre aphteuse a grandement nui au tourisme d’outre-mer,
lequel a periclité de 11 % en mars, premier mois de cette
épizootie. Les investissements des entreprises sont toutefois
demeurés une source de croissance avec une hausse de
prés de 1 % dans le trimestre.

Les consommateurs ont eu droit a l'aiguilfon d'une
diminution tant du taux de chémage que du taux d'inflation
en avril. Le premier est tombé a un bas niveau de 3,2 % en
26 ans; le second est passé de 2,3 % en mars a 1,8 % en
avril. C'est le point le plus bas qu'ait atteint le taux d'inflation
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levels, partly a reflection of the rise in sterling. Food
prices hit a five-year high due to the crisis on farms.

Japan's economy deteriorated further in April,
underscoring its failure to emerge from an 11-year
slump. The jobless rate rose to 4.8% in April, after
easing slightly in the previous two months, and
overtime and job offers fell as the labour market
weakened. Industrial production tumbled 2%, matching
the retreat in March, as exports fell below the level of
a year-earlier due to drops in US and EU demand. As
well, exports to other Asian countries fell, as they too
wrestled with weak US demand. Household spending
remained a chronic weak spot, falling 4.4% in the year
to April, its worst drop in over two years as consumers
shied away from autos and other big-ticket items.
Machinery orders fell 7% in the first quarter, a sign of
businesses responding to slowing profits.

The downturn in demand was reflected in falling
prices. Consumer prices fell 0.4% from last April, while
deflation worsened in Tokyo in May. The central bank
has pledged to keep its stimulus package in place until
the CPI stops falling. Meanwhile, wholesale prices
tumbled 0.7% in April, their largest monthly drop in
almost two years.

Further indications appeared of a deepening
economic slide in east Asia. First-quarter GDP in Hong
Kong grew 2.5% year-over-year, compared with 7%
in the fourth quarter. Output fell nearly 1% in the first
quarter in Malaysia. Taiwan's 1.1% annual growth was
the feeblest in 26 years as demand fell for electronic
products, which constitute one-third of all exports.
Philippine GDP fell 0.5% from the fourth quarter, as
lower technology shipments hit manufacturing. Driven
by the downturn in the US technology sector, growth
also fell sharply in Thailand, Singapore and South
Korea. China was the exception, maintaining 7.5%
growth by boosting exports to the US.

en deux ans. Les prix des biens ont glissé sous leur niveau
d'il y a un an, en partie du fait de la valorisation de la livre
sterling. Les prix des aliments se situaient a leur plus haut
niveau en cing ans a cause de la crise de l'agriculture.

Au Japon, 'économie s’est encore détériorée en avril,
ce qui montre bien son incapacité a secouer une léthargie
qui s'est emparée delle il y a déja onze ans. Le taux de
chomage a monté a 4,8 % en avril aprés étre un peu descendu
les deux mois précédents. Les heures supplémentaires et
les offres d'emploi se sont contractées dans une situation
d'affaiblissement du marché du travail. La production
industrielle a chuté de 2 %, autant qu'en mars, et les
exportations sont tombées sous leur niveau d'il y a un an du
fait d’'une diminution de la demande aux Etats-Unis et dans
I'Union européenne. De plus, les exportations vers les autres
pays d'Asie ont décru, ceux-ci se ressentant eux aussi de la
faiblesse de la demande américaine. Les dépenses des
ménages avaient encore tout d'une maladie chronique en
avril. Elles avaient régressé de 4,4 % depuis le début de
'année. C'est leur pire variation en plus de deux ans, les
consommateurs se tenant loin des automobiles et des autres
gros produits chers. Les commandes de machinerie ont baisse
de 7 % au premier trimestre, réaction des entreprises a
I'affaiblissement de leurs bénéfices.

La contraction de la demande s'est traduite par une baisse
des prix. Les prix a la consommation ont perdu 0,4 % depuis
avril dernier et, en mai, le mouvement déflationniste s’est
amplifié a Tokyo. La banque centrale nippone s'est engagée
a conserver son programme de stimulation jusqu'a ce que
l'indice des prix a la consommation cesse de descendre. Par
ailleurs, les prix de gros se sont affaissés de 0,7 % en avril. |l
s'agit la de leur plus forte diminution mensuelle en presque
deux ans.

En Asie de I'Est, on relevait de nouveaux indices
d'aggravation du dérapage économique. Au premier trimestre
a Hong Kong, le PIB était en hausse de 2,5 % d'une année a
I'autre comparativement a 7 % au quatrieme trimestre. En
Malaysia, la production s'est contractée de pres de 1 % au
premier trimestre. A Taiwan, le taux de 1,1 % de croissance
économique annuelle était le plus faible en 26 ans, la demande
ayant décru sur un marché des produits électroniques qui
rend compte du tiers de toutes les exportations du pays. Aux
Philippines, le PIB a fléchi de 0,5 % depuis le quatrieme
trimestre avec un secteur de la fabrication qui se ressentait
du recul des livraisons de produits technologiques. Victimes
a leur tour des deboires du secteur de la technologie aux
Etats-Unis, la Thailande, Singapour et la Corée du Sud ont
vu leurs taux de croissance diminuer largement. La Chine a
cependant fait bande a part, maintenant un taux de croissance
de 7.5 % en multipliant ses exportations aux Etats-Unis.
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Economic
events

Evénements
economiques

ECONOMIC EVENTS IN MAY

Canada

The Bank of Canada lowered its Bank Rate by 25
basis points, triggering a similar drop in the prime rate
to 6.25%. The Bank also announced extending its
inflation control target range of 1 to 3% to the end of
2006.

Ontario unveiled a projected balanced budget,
focusing on debt reduction and increased spending
on health care.

World

The Federal Reserve Board slashed its federal
funds rate half a point to 4%, its lowest level since
May 1994.

The European Central Bank trimmed its interest
rate one quarter of a point to 4.5%, while the Bank of
England made a similar cut to 5.25%.

Congress passed a 10-year $1.35 trillion tax cut
package that included lower tax rates for all; a lump
sum refund for 2001; higher IRA retirement accounts;
and increased child tax credits.

EVENEMENTS ECONOMIQUES DE MAI

Canada

Le taux d'escompte de la Banque du Canada baisse de
25 centiemes de point, suivi par le taux privilégié, reduit a
6,25 %. La Banque a egalement annoncé qu'elle étendait
jusqu'a la fin de 2006 sa fourchette cible d'inflation de 1 % a
3 %.

L'Ontario dépose un budget équilibré projeté, mettant
'accent sur la réduction de la dette et 'laugmentation des
dépenses pour les soins de santé.

Le monde

La Reéserve fédérale américaine ampute d'un demi-point
son taux des fonds fédéraux, qui n'est plus que de 4 %, soit
le plus bas niveau enregistré depuis mai 1994.

La Banque centrale européenne réduit son taux d'intérét
d’'un quart de point, tout comme la Banque d'Angleterre. Leurs
taux se situent respectivement a 4,5 % eta 5,25 %.

Le Congrés des Etats-Unis adopte un ensemble d'allége-
ments fiscaux de 1,35 billion de dollars sur 10 ans, dont une
réduction des taux d'imposition pour tous, un remboursement
forfaitaire pour 2001, un relévement des plafonds de cotisation
aux comptes de retraite de type IRA et une augmentation
des crédits d'impot pour enfants.
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FOREIGN CONTROL AND CORPORATE
CONCENTRATION

by S. Taylor*

Overview

There has been a mild upward trend in foreign
ownership of firms operating in Canada over the last
five years. This trend continued and even accelerated
slightly in 1998, when the share of foreign controlled
assets of enterprises operating in Canada increased
to 22.7% from 21.7% in 1997. However, this represents
an increase of only 2.2 percentage points since 1994,
when the foreign share was 20.5%, an average
increase of just over 0.4 points per year.

The level of foreign control in operating revenue
showed a similar pattern to that of assets, with little or
no increase in the level of foreign control since 1994.
In 1998, however, foreign control rose 1.3 percentage
points from 1997 to 31.7%, the largest increase in the
past five years.

Geographic Source of Foreign Control
Figure 1 below shows that Figure 1

CONTROLE ETRANGER ET CONCENTRATION
DES ENTREPRISES

par S. Taylor®

Vue d’ensemble

Depuis cing ans, on constate une légere tendance a la hausse
du contréle étranger des entreprises exploitées au Canada.
Cette tendance s'est poursuivie et s’est méme accélérée un
peu en 1998, quand la part du contréle étranger de I'actif des
entreprises exploitées au Canada est passée a 22,7 %, par
rapport aux 21,7 % de 1997. Toutefois, cela ne représente
qu'une augmentation de 2,2 points de pourcentage depuis
1994, au moment ou la part du contréle étranger s'établissait
a20,5 %, ou une hausse moyenne d’un peu plus de 0,4 point
par annee.

Le niveau des revenus d’exploitation sous contrdle
étranger présente une tendance sembiable a celle de I'actif,
alors que le niveau sous contrdle étranger n’a a peu prés pas
augmenté depuis 1994. En 1998, cependant, le controle
étranger a progressé de 1,3 points par rapport a 1997, pour
s’établir a 31,7 %, sa plus forte augmentation des cing
derniéres années.

Origine géographique du contréle étranger
La figure 1 ci-aprés indique

the US controls by far the que les Etats-Unis contro-
largest share of assets of Share of Assets lent de loin la plus impor-
Canadian enterprises of all Part de factif tante part de I'actif des
foreign countries. The EU is entreprises canadiennes
a distant second with less parmi tous les pays étran-
than half the assets of US % gers. LUnion européenne
firms. Furthermore, the US | 16 1 (UE) vient loin en deuxiéme
has contributed to all of the 14} US place avec un peu moins de
2.2 point increase in the E.-U. e la moitié de I'actif des entre-
share of assets held by | 12 [ _ — prises américaines. De plus,
foreign firms in the past five 10 | les Etats-Unis ont figure
year, rising 2.6 points. The EU pour la totalité de la hausse
EU and Other Countries’ 8 UE de 2,2 points de la part de
shares actually dropped 6 I'actif des entreprises étran-
marginally since 1994. Other géres depuis cing ans, pro-
4t Autres gressant de 2,6 points. La
2 part de 'UE et des autres
pays a, en réalité, diminué
0 : ' 2 ) legérement depuis 1994,
1994 1995 1996 1997 1998

* Analyst, Industrial Organization and Finance Division (613)
951-6564. Adapted from Corporations Returns Act, 1998,
Catalogue no. 61-220-XPB.

" Analyste, Division de I'organisation et des finances de l'industrie
(613) 951-6564. Adapté de Loi sur les déclarations des personnes
morales, 1998, n° 61-220-XPB au catalogue.
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US controlled enterprises continue to dominate
the foreign sector of the Canadian economy,
accounting for 13.5% of total corporate assets in 1998,
up 0.8 percentage points from the previous year.
Similarly, the American share of operating revenue
continues to dominate the foreign component, reaching
21.8% in 1998, up from 20.8%.

The share of assets for EU controlled enterprises
remained relatively flat into 1998 at 6.5%, while their
share of operating revenues was 5.7%. These shares
varied little throughout the decade.

Financial sector

The total of all assets held in the financial sector
reached $1.628.8 billion in 1998, up just over $69 billion
from 1997. The deposit-accepting intermediaries
industry dominates the financial sector, with nearly
73% of all assets.

Total assets in the financial sector grew at a
modest 4.4% in 1998, falling just short of the 5.7%
growth averaged over the past five years. The only
financial industry showing robust growth in 1998 was
deposit-accepting intermediaries, whose assets grew
at7.1% in 1998, even stronger than the average growth
rate of 6.2% per year experienced since 1994. Assets
in the insurance industry remained relatively flat at
0.3%, while assets held by enterprises in the other
financial intermediaries industry fell by 5.0% in 1998.

Canadian controlled enterprises held $1,329.7
billion in assets, or 81.6% of all assets held in Canada
in the financial sector (see table 2). The foreign
controlled share of assets in the financial sector
remained relatively constant over the past five years,
fluctuating in a narrow range of 17.5% to 18.4%. In
examining the industry breakdown, the foreign share
of the deposit-accepting intermediaries was only
11.5% in 1998, down 0.3% from 1994. The dominance
of Canadian chartered banks, and heavy government

Table 1
Foreign Share (%) within the Financial Sector

Les entreprises sous controle ameéricain dominent encore
le secteur étranger de 'économie canadienne puisqu’elles
comptaient pour 13,5 % de I'actif total des sociétés en 1998,
ayant augmente de 0,8 point par rapport a I'année précedente.
De méme, la part des revenus d'exploitation sous contrble
américain continue de dominer la composante étrangere,
atteignant 21,8 % en 1998 contre 20,8 %.

En 1998, |a part de I'actif des entreprises contrblées dans
'Union européenne est demeurée relativement stationnaire
a 6,5 %, tandis que la part des revenus d'exploitation s'est
fixée a 5,7 %. Ces parts n‘ont que peu varié pendant les
annees 90.

Secteur financier

En 1998, I'actif total du secteur financier atteignait 1 628,8
milliards de dollars, une augmentation d'un peu plus de 69
milliards de dollars par rapport & 1997. Les intermédiaires de
depodt dominent le secteur financier, détenant prés de 73 %
de tout I'actif.

Dans le secteur financier, I'actif total s’est accru modes-
tement de 4,4 % en 1998, tout juste en deca de la croissance
moyenne de 5,7 % observée au cours des cing années
précédentes. Les intermédiaires de dépot sont la seule
branche financiére a présenter une croissance robuste en
1998, puisque son actif a progressé de 7,1 % cette annee-la,
ce qui est supérieur au taux de croissance annuel moyen de
6,2 % observé depuis 1994. Lactif dans la branche des
assurances est demeuré relativement stationnaire a 0,3 %,
alors que 'actif des entreprises de la branche des autres
intermeédiaires financiers régressait de 5,0 % en 1998.

Lactif des entreprises sous contréle canadien a atteint
1 329,7 milliards de dollars, c'est-a-dire 81,6 % de tout I'actif
du secteur des finances au Canada (voir le tableau 2). La
part de I'actif sous contrdle étranger dans le secteur financier
est demeurée relativement constante au cours des cing
derniéres années, fluctuant dans une fourchette étroite de
17,5 % a 18,4 %. Lorsqu'on examine la répartition par
branches d'activité, la part étrangére des intermédiaires de
dépdt n'a atteint que 11,5 % en 1998, ce qui représente
effectivement une baisse de 0,3 % par rapport a 1994. La

Tableau 1
Part étrangere (%) au sein du secteur financier

Year Deposit-Accepting
Intermediaries

Total Financial
Sector

Other Financial
Intermediaries

Insurers

Année Intermédiaires Assureurs Autres Total, secteur
de dépot intermédiaires financier
financiers
%
1994 11.8 328 30.1 17.5
1995 . 33.0 33.4 17.8
1996 BIN 32:5 36.4 18.1
1997 101 324 40.5 17.6
1998 1.5 31.3 441 18.4
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regulation in this industry, continue to curtail foreign
control of the financial sector. On the other hand, the
foreign share of the insurance industry is somewhat
higher at 31.3%, while showing a similar trend to that
for deposit-accepting intermediaries. Again, heavy
government regulation dissuades foreign interests in
this industry. The remaining group, other financial
intermediaries, has bucked this trend, as the foreign
share of assets has jumped 14 percentage points
between 1994 and 1998 to 44.1%.

Table 2
Share of Assets (%) in the Financial Sector, by
country

domination des banques canadiennes et la forte réglemen-
tation gouvernementale a laquelle cette branche est assujettie
continuent de limiter le controle du secteur financier par
I'étranger. En revanche, la part étrangére de la branche des
assurances a quelque peu augmenté pour s'établir & 31,3 %,
tout en présentant une tendance semblable a celle des inter-
meédiaires de dépobt. Ici encore, la forte réglementation gouver-
nementale exerce un effet dissuasif sur le controle de cette
branche par des non-résidents. Le dernier groupe, celui des
autres intermédiaires financiers, a inversé cette tendance,
puisque la part étrangere de I'actif a fait un bond de 14 points
entre 1994 et 1998 pour se fixer a 44,1%.

Tableau 2
Part de I'actif dans le secteur financier (%), selon le pays

Year Canada United States Europeen Union Other Foreign
Année Canada £tats-Unis Union Européenne Autres pays
%
1994 82.5 6.7 8.4 23
1995 82.2 7.0 8.7 24l
1996 81.9 s 8.5 2.1
1997 82.4 8.3 7 28
1998 81.6 8.3 8.4 Y/

EU controlled enterprises held $136.0 billion in
assets, representing only 8.4% of all assets, but making
up 45.5% of the foreign controlled share. Close behind,
the US held $135.8 billion in assets, representing 8.3%
of all assets or 45.4% of the foreign share.

The EU's continued strength in the share of assets
can be largely attributed to the insurance industry. In
1998, for example, assets held by EU controlled
enterprises in the insurance industry grew at 7.4%,
while the US and other foreign firms experienced
declines. The US, however, significantly outpaced the
growth in assets held by EU enterprises in the deposit-
accepting and other financial intermediaries industries.
In fact, the average growth rate of assets held by US
enterprises was 11.9% from 1994 to 1998, more than
double the 5.5% rate of asset growth by the EU.
Consequently, by 1998 the US firms held almost the
same value of assets as their EU counterparts.

Non-financial sector

The total of all assets held in the non-financial sector
reached $1,655.1 billion in 1998, up $135.4 billion
compared to 1997. This represents a growth of 8.9%,
following a 6.3% increase experienced in 1997. The
average growth over the past five years was somewhat
less at 5.9%.

Lactif des entreprises controlées par 'UE s’est établi a
136,0 milliards de dollars, figurant pour seulement 8,4 % de
I'actif total, mais représentant 45,5 % de la part étrangére.
Trés prés derriere, les Etats-Unis détenaient un actif de
135,8 milliards de dollars, qui est intervenu pour 8,3 % de
I'actif total ou 45,4 % de la part étrangéere.

La vigoureuse part de I'actif que continue d'afficher lUE
est largement attribuable a sa branche des assurances. En
1998, par exemple, I'actif des entreprises controlées par I'UE
dans la branche des assurances a augmenté pour passer a
7.4 %, tandis que les entreprises sous controle américain et
les autres entreprises étrangeéres enregistraient une baisse.
Cependant, les Etats-Unis ont largement distance la crois-
sance de I'actif des entreprises de 'UE dans les branches
des intermédiaires de dépot et des autres intermédiaires
financiers. De fait, le taux de croissance moyen de I'actif des
entreprises américaines s'est établi a 11,9 % entre 1994 et
1998, plus du double du taux (5,5 %) de croissance de |'actif
des entreprises de 'UE. Par conséquent, des 1998, les
entreprises américaines détenaient un actif semblable & celui
de leurs homologues de I'UE.

Secteur non financier

Lactif total du secteur non financier a atteint 1 655,1 milliards
de dollars en 1998, une hausse de 135,4 milliards de dollars
par comparaison a 1997. Cela représente une croissance de
8,9 % par rapport a 'augmentation de 6,3 % observée en
1997. La croissance moyenne des cing derniéres années a
été un peu moins élevée a 5,9 %.
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The assets held by foreign controlled enterprises
in the non-financial sector increased 13.2% in 1998 to
$444 9 billion, versus an average of 9.5% since 1994.
On the other hand, the rate of growth of assets held
by Canadian firms in the non-financial sector was not
as healthy as their foreign counterparts, yet still grew
7.4% to $1,210.2 billion in 1998. The growth rate of
assets held by Canadian enterprises since 1994 was
about half that of foreign enterprises, averaging 4.8%
annually.

The foreign share of assets held by enterprises in
the non-financial sector has steadily risen since 1994
from 23.6% to 26.9%. The foreign share of assets
increased in all but four industries since 1994 (declining
in the wood and paper, metal products, machinery and
equipment and the electronic products industries). The
most foreign controlled industry in terms of assets is
the chemical products and textiles industry, where the
foreign share rose from 65.9% in 1994 to 68.5% in
1998. It is not surprising that this industry along with
transportation equipment (52.8%) and machinery and
equipment (44.4%) have the highest degree of foreign
control. These industries are highly integrated and
dominated by several large muiltinational corporations
with geographically dispersed facilities. Additionally,
foreign control restrictions in Canada are minimal for
these industries, and bilateral agreements such as the
Auto Pact encouraged foreign direct investment.

Table 3
Foreign share of Assets (%), by Non-Financial
Industry

Dans le secteur non financier, les entreprises sous con-
trole étranger ont augmente leur actif de 13,2% a 444,9 mil-
liards de dollars en 1998, contre une moyenne de 9,5 % depuis
1994. D’autre part, le taux de croissance de I'actif des
entreprises canadiennes dans le secteur non financier n'a
pas été aussi robuste que celui de leurs homologues étran-
geres, mais il a quand méme fait un bond de 7,4 % pour se
fixer a 1 210,2 milliards de dollars en 1998. Le taux de crois-
sance de l'actif des entreprises canadiennes depuis 1994
représente environ la moitié de celui des entreprises étran-
geres, s'établissant en moyenne a 4,8 % par année.

La part étrangere de l'actif des entreprises dans le secteur
non financier a augmenté progressivement depuis 1994, de
23,6 % a 26,9 %. La part étrangére de I'actif a progressé
dans toutes les branches d'activité, sauf quatre (bois et papier,
produits métalliques, machines et matériel, et produits élec-
troniques). Au niveau de la part de I'actif, les produits
chimigues et les textiles représentent la branche le plus sous
controle étranger, sa part étrangére ayant augmenté de
65,9 % en 1994 a 68,5 % en 1998.1l mest pas étonnant que
cette branche et celle du matériel de transport (52,8 %) et
des machines et du matériel (44,4 %) affichent le plus haut
niveau de contréle étranger. Ces branches sont fortement
intégrées et dominées par un petit nombre de grandes
multinationales comptant des installations dispersées géo-
graphiquement. De plus, les restrictions imposées au Canada
sur le controle étranger dans ces branches sont minimes, et
les ententes bilatérales, comme le Pacte de 'automobile,
favorisent les investissements directs de I'étranger.

Tableau 3
Part étrangére de I'actif (%), selon les branches non
financiéeres

Industry
1994 1995 1996 1997 1998
Branche d'activité
%

Chemical Products and Textiles — Produits chimiques 65.9 70.6 70.7 69.6 68.5

et textiles
Transportation Equipment — Matériel de transport 50.8 52.3 ST 518 52.8
Machinery and Equipment — Machines et matériel 455 455 46.3 42.7 444
Electronic Products — Produits éléctroniques 43.3 47.5 48.4 40.9 335
Wood and Paper — Bois et papier 351 36.2 36.3 30.3 8415
Consumer Goods and Services - Biens et services 21.7 28,7 2511 25.6 28.8

de consommation
Metal Products — Produits métalliques 23.6 23.7 214 20.0 20.9
Energy - Energie 18.5 18.2 18.1 19.8 20.0
Services 15.0 14.7 145 15.8 16.5
Construction 11.6 11.6 12.6 13.6 12.6
Communications 8.3 10.0 8.8 10.2 9.0
Total 23.6 25.1 25.4 25.9 26.9

* For Confidentiality reasons, the Food, Beverages and Tobacco and Transporlation Services industries are not included in the industry detail but are part of the non-financial industries

total.

* Par souci de confidentialité, les branches des Aliments, des boissons et du tabac, ainsi que des services de transport ne sont pas incluses dans fe tableau détaillé selon les branches,

mas elles le sont dans le total des branches non financiéres.
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Within the foreign controlled group, the US con-
tinues to be the largest holder of assets. The US holds
18.5% of total assets, which represents 69% of all
assets held by foreign interests. EU enterprises are a
distant second, commanding a 4.8% share of total
assets in 1998, or 18% of the assets under foreign
control. Reasons for the strong US performance
include the high degree of integration within the North
American marketplace, the strong trading relationship
that exists between Canada and the US, and merger
and acquisition activities.

The relatively stable trend in the overall level of
foreign control in Canada masks volatile year-to-year
changes in the value of assets held by both foreign
and domestic enterprises. Among foreign controlled
enterprises, US and EU controlled assets have
increased consistently since 1994, while assets
controlled by other countries declined sharply in 1998
{although their value of assets is relatively small).

Figure 2 illustrates the Figure 2

Dans le groupe sous contrble étranger, les Etats—’Unis
continuent de dominer au chapitre de l'actif. En effet, les Etats-
Unis détiennent 18,5 % de tout 'actif ou 69 % de I'actif total
appartenant a des intéréts étrangers. Les entreprises de
I'Union européenne arrivent loin derriére au deuxiéme rang
avec une part de 4,8 % de l'actif total en 1998, ou 18 % de
I'actif sous contréle étranger. La forte domination des Etats-
Unis a ce titre s'explique par le degré élevé d'intégration sur
le marché nord-ameéricain, la vigueur des échanges
commerciaux entre le Canada et les Etats-Unis et enfin les
fusions et les acquisitions.

La stabilité relative du niveau global de contrdle étranger
au Canada cache des fluctuations instables d’'une année a
l'autre de la valeur de I'actif détenu a la fois par des entreprises
sous contréle étranger et sous contréle canadien. Chez les
entreprises sous contrble étranger, 'actif controié par les
Etats-Unis et 'Union européenne n'a pas cessé d'augmenter
depuis 1994, tandis que I'actif contrdlé par les autres pays a
connu une forte diminution en 1998 (bien que Ia valeur de
l'actif demeure relativement infime).

La figure 2illustre la con-

US contribution to the foreign

tribution des Etats-Unis a la

share's impressive growth
over the past five years. The

Assets Growth for Non-Financial Industries, by Country

croissance impressionnante
de lapart étrangere. De fait,

of Control
robust growth of US assets Croissance de tactif des b,and:,s non financidres, selon la croissance robuste de
is largely responsible for le pays de contréle I'actif américain explique en
keeping the growth of foreign % grande partie pourquoi la
assets greater than that of 20 r croissance de l'actif étran-
their Canadian counterparts. us EU ger est plus importante que
15 UE celle de leurs homologues

In 1998, the value of 10
assets held by enterprises of
the energy industry reached 5
$369.3 billion, almost twice
as much as construction, the 0
next largest contributor.
Together, the assets held by -5
these two industries con-

Other
Autres

canadiennes.

En 1998, la valeur de
l'actif des entreprises dans
la branche de I'énergie a
atteint 369,3 milliards de
dollars, soit presque deux
fois autant que la branche
qui arrive au deuxieme rang,
la construction. Ensemble,

I i ]

stituted just over 35% of all -10 >
assets held in the non- 1994 1995
financial sector (see table 4).

I'actif de ces deux branches
a compté pour plus de
35 % de tout I'actif du sec-

1996 1897 1998

Between 1997 and 1998, assets increased in most
industry groups, with foreign controlled enterprises
recording more rapid growth than their Canadian
counterparts in seven of the eleven industry groupings.
Only in the communications and construction indus-
tries did foreign controlled enterprises experience a
loss of assets in 1998.

As with the foreign controlled industries, most of
the Canadian controlled industries in the non-financial
sector had positive growth in 1998, notably in the
electronic products (63.5%), chemical products and
textiles (14.6%) and the communications (12.2%)
industries.

teur non financier (voir le tableau 4).

Entre 1997 et 1998, I'actif a augmenté dans la plupart
des groupes de branches d'activité, les entreprises sous
controle etranger affichant une croissance plus rapide que
leurs homologues canadiennes dans sept des onze groupes.
Les entreprises sous contréle étranger n'ont connu une perte
d'actifs en 1998 que dans les branches des communications
et de la construction.

A l'instar des branches d'activité sous contréle étranger,
la plupart des branches sous contréle canadien dans le
secteur non financier présentent une croissance positive en
1998, notamment dans les produits électroniques (63,5 %),
les produits chimiques et les textiles (14,6 %) et les
communications (12,2 %).
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Table 4
Assets held by Non-Financial Industries, 1998
(Ranked by Foreign share of assets held)

Tableau 4
Actif des branches non financiéres, 1998
(classement selon la part étrangére de I'actif)

Non-Financial Industry Foreign Canadian Total
Branche d’activité non financiére Etranger Canadien

$000.000
Energy - Energie 74,034 295.296 369,330
Transportation Equipment — Materiel de transport 65,027 58,081 123,108
Chemical Products and Textiles — Produits chimiques et textiles 52,162 23.939 76,101
Electronic Products — Produits électroniques 29.669 58.958 88,627
Wood and Paper — Bois et papier 28,487 61,843 90,330
Construction 26,704 184,594 211,298
Metal Products — Produits métalliques 26,591 100,463 127,054
Consumer Goods and Services — Biens et services de consommation 23,405 57,906 81,311
Machinery and Equipment — Machines et matériel 21,032 26,390 47 422
Services 19,047 96,339 115,386
Communications 9,741 98.314 108,055
Total Non-Financial — Total, non financiéres 444,901 1,210,210 1,655,111

* For Confidentiality reasons, the Food, Beverages and Tobacco and Transportation Services industries are not included in the industry detail but are part of the non-financial industries

total.

* Par souci de confidentialité, les branches des Aliments, des boissons et du tabac, ainsi que des Services de transport ne sont pas incluses dans le tableau délaillé selon les branches,

mais slles le sont dans e total des branches non financiéres.

Mergers and Acquisitions

Changes in the assets of enterprises can take place
either through internal growth (decline) in the enterprise
or through acquisitions (divestitures) and mergers. For
instance, a Canadian enterprise could grow by
acquiring another Canadian enterprise; by acquiring
a foreign controlled enterprise; by internal growth; or
by some combination of these three mechanisms. This
section provides estimates of these three channels of
growth for both domestically and foreign controlled
enterprises.

In the aggregate, Canadian controlled assets in
non-financial industries increased by $83.4 billion or
7.4%, compared with $52.0 billion or 13.2% for foreign
controlled assets. Companies that were Canadian
controlled in both 1997 and 1998 recorded gains of
$94.8 billion, which were offset by a net loss of
$11.4 billion resulting from ownership transfers to and
from foreign controlled companies. For companies that
were foreign controlled in both 1997 and 1998, asset
growth was $39.3 billion. This increase was augmented
by a net gain of $12.7 billion through the merger and
acquisition of Canadian companies.

Canadian and foreign firms were involved in
significant mergers and acquisitions during 1998, partly
in response to the ongoing globalization of their
markets. A portion of the overall growth in assets can
be attributed to increasing levels of outward foreign

Fusions et acquisitions

Les fluctuations de I'actif des entreprises peuvent survenir a
la suite d’'une croissance (diminution) interne de |'entreprise
ou par des acquisitions (dessaisissements) et des fusions.
Ainsi, une entreprise canadienne pourrait prendre de 'expan-
sion par l'acquisition d’'une autre entreprise canadienne, par
I'acquisition d’'une entreprise sous controle étranger, par une
croissance interne ou par une combinaison de ces trois
mécanismes. Nous présentons dans cette partie des esti-
mations de ces trois méthodes de croissance a la fois pour
les entreprises controlées au Canada et a I'étranger.

Dans I'ensemble, I'actif sous contréle canadien dans les
branches non financieres a augmenté de 83,4 milliards de
dollars, ou 7,4 %, par rapport a 52,0 milliards de dollars ou
13,2 % pour 'actif sous controle étranger. Les sociétés sous
controle canadien tant en 1997 qu'en 1998 ont affiché des
gains de 94,8 milliards de dollars qu'a cependant neutralisés
une perte nette de 11,4 milliards de dollars découlant de
transferts de propriété avec des sociétés sous controle
étranger. Dans le cas des sociétés controlées a |'étranger a
la fols en 1997 et 1998, la croissance de I'actif s'est établie a
39,3 milliards de dollars. A cette augmentation s’ajoute un
gain net de 12,7 milliards de dollars attribuable a des fusions
et acquisitions de sociétés canadiennes.

En 1998, les entreprises canadiennes et étrangeres ont
pris part a des fusions et des acquisitions importantes, en
réaction partielle a la mondialisation continue de leurs
marchés. Une partie de la croissance globale de I'actif peut
s'expliquer par une hausse des niveaux des investissements
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direct investment, whereby companies resident in
Canada acquire foreign-based affiliates. The overall
growth of assets in the non-financial industries,
regardless of domestic or foreign control, amounted
to $135.4 billion. The prime reason for this increase
was investment in affiliates. This trend was most
prevalent in the Canadian controlled portion of the
electronic products industry, which recorded the
highest growth in terms of both the amount ($22.9
billion) and the percentage increase (63.5%). More
than three-quarters of the $22.9 billion increase was
the result of the acquisition of foreign-based assets.
Only one-quarter of the total growth in foreign assets
was due to the net movement of assets from Canadian
to foreign control.

Another major factor contributing to the growth of
assets in the non-financial sector was net capital
assets. Industries investing heavily in capital included
energy, chemical products and textiles, metal products,
transportation equipment and construction. These five
industries accounted for nearly half of the overall
growth in non-financial industries; growth in net capital
assets fuelled approximately 43% of the growth in
these industries.

CORPORATE CONCENTRATION

Aggregate corporate concentration indicates the
degree to which the resources and output of an
economy are held in the hands of a small number of
the largest enterprises. An enterprise is defined by its
ability to report a complete and consolidated set of
financial statements for its Canadian operations.
Government agencies and crown corporations are not
included in the calculations because, for the most part,
they don't operate like typical business enterprises
(they would by definition be under Canadian control).

Enterprises can be owned by other entities called
global enterprises. A global enterprise is the ultimate
owner of a group of enterprises under common control.
The top 25 global enterprises in each sector (all
industries, finance and non-financial industries) are
determined by the value of assets. A global enterprise
is classified to the sector that accounts for the largest
portion of assets, even though some of the assets may
fall under several industry groupings. For example, an
integrated oil company may be involved in mining,
chemicals and retailing but is classified to the industry
which accounts for the largest portion of its assets - in
this example, chemicals.

Summary

There are only a half dozen enterprises in the 25 largest
in Canada that are foreign controlled in 1998. These
six enterprises account forless than 5% of total assets,

directs etrangers, qui consistent pour des sociétés résidant
au Canada a acquerir des filiales a I'étranger. La croissance
globale de l'actif des branches non financieres, sans eégard
au controle canadien ou étranger, a atteint 135,4 milliards de
dollars. Cette augmentation est principalement attribuable a
des investissements dans les sociétés affiliées. On a surtout
observeé cette tendance dans la branche des produits élec-
troniques sous controle canadien, qui a connu la croissance
la plus élevée tant en chiffres réels (22,9 milliards de dollars)
qu’en pourcentage (63,5 %). Plus des trois quarts de cette
augmentation de 22,9 milliards de dollars était attribuable a
Facquisition d'éléments d'actifs a I'étranger. Seulement un
quart de la croissance de l'actif sous controle étranger est
attribuable a I'actif net passé de contréle canadien a controle
étranger.

La croissance de I'actif du secteur non financier peut aussi
s'expliquer principalement par la croissance nette des
immobilisations. Parmi les branches qui ont fait des investis-
sements massifs dans des immobilisations, on trouve I'éner-
gie, les produits chimiques et textiles, les produits métalliques,
le matériel de transport et la construction. Ces cing branches
ont expliqué presgue la moitié de la croissance globale des
branches non financiéres ; la croissance des immobilisations
netftes est intervenue pour pres de 43 % de la croissance de
ces branches.

CONCENTRATION DES ENTREPRISES

La concentration globale des entreprises indique dans quelle
mesure les ressources et les produits d’'une économie
appartiennent a un petit nombre des plus grandes entreprises.
Une entreprise est définie selon sa capacité de présenter un
ensemble complet et consolide d'états financiers pour son
activite au Canada. Les organismes gouvernementaux et les
societés d’Etat ne figurent pas dans les calculs, car la plupart
ne fonctionnent pas comme des entreprises commerciales
typiques (par définition, on les regrouperait dans les entre-
prises sous contréle canadien).

Les entreprises peuvent appartenir a d'autres entités
appelées entreprises mondiales. Lentreprise mondiale est le
propriétaire ultime d’'un groupe d'entreprises sous controle
commun. Les 25 plus grandes entreprises mondiales de
chaque secteur (toutes les branches d'activité, financiéres et
non financieres) sont déterminées en fonction de la valeur
de leur actif. On classe une entreprise mondiale dans le
secteur ou figure fa plus grande partie de son actif, méme si
une partie de cet actif peut appartenir a plusieurs groupes de
branches. Par exemple, une société pétroliere intégrée peut
exercer des activités dans l'industrie miniere, les produits
chimiques et le commerce de détail tout en étant classée
dans la branche ou est concentrée la plus forte partie de son
actif, les produits chimiques dans notre exemple.

Sommaire

En 1998, il n’y avait qu'une demi-douzaine d'entreprises dans
les 25 plus grandes sociétés au Canada sous contréle
étranger. Ces six entreprises interviennent pour moins de
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whereas the remaining 19 domestically controlled
enterprises hold 36.3% of total assets.

The share of assets held by foreign controlled
global enterprises in the top 25 for all industries is only
2.4% and 4.9% for 1997 and 1998 respectively (see
table 5). These figures represent the assets of their
Canadian operations only, not the assets that may be
controlled by their foreign operations in other countries.
In addition, many of the iarger muitinational corpora-
tions may keep most of their assets in the parent
country. These same global enterprises accounted for
a similarly modest 2.5% and 5.4% of operating
revenues generated by all industries in 1997 and 1998
respectively. Only three of the top 25 global enterprises
were foreign controlled in 1997, rising to six in 1998.
Canadian controlled global enterprises in the top 25
accounted for 37.5% of the total in 1997 and 36.3% in
1998, while their operating revenues garnered about
8% of the total for both 1997 and 1998.

Table 5
Control by the leading 25 Enterprises

5 % de l'actif total, tandis que les 19 autres entreprises
controlées au Canada possédent 36,3 % de |'actif total.

La part de I'actif des entreprises mondiales controlées a
I'étranger figurant parmi les 25 plus grandes entreprises de
toutes les branches d'activité s'établissait seulement a 2,4 %
eta4,9% en 1997 et en 1998 respectivement (voir le tableau
5). Ces chiffres représentent uniquement l'actif de leurs
activités canadiennes et non I'actif susceptible d'étre controlé
par leurs activités étrangéres dans d'autres pays. En outre,
bon nombre des plus grandes sociétés multinationales
peuvent conserver |a plus grande partie de leur actif dans
leur pays d'origine. Ces mémes entreprises mondiales ont
compté pour une part semblablement modeste de 2,5 % et
5,4 % des revenus d'exploitation de toutes les branches en
1997 et en 1998 respectivement. Seulement trois des 25 plus
grandes entreprises mondiales étaient sous controle étranger
en 1997, augmentant a six en 1998. Les entreprises mon-
diales sous controle canadien dans les 25 plus grandes
entreprises ont figuré pour 37,5 % du total en 1997 et 36,3 %
en 1998, pendant que leurs revenus d’exploitation
intervenaient pour prés de 8 % du total dans ces deux années.

Tableau 5
Contrdle des 25 premiéres entreprises mondiales

Share of Assets

Share of Operating Revenue

Part de I"actif Part du revenu d’exploitation
1997 1998 1997 1998
% %
Foreign — Etrangére 24 49 25 5.4
Canadian - Canadienne 3i745 36.3 8.2 8.0
Total 39.9 41.2 10.7 13.4

Financial Sector

Concentration in the financial sector is similar to that
of the all industry aggregate, with the foreign
enterprises in the top 25 holding a mere 3.4% of the
assets in 1997 and 2.6% in 1998 (their corresponding
share of operating revenues was 7.1% and 6.4%). A
minority of the 25 largest enterprises are foreign
controlied, with only six in both 1997 and 1998.

Canadian enterprises in the top 25 make up 66.1%
of the total assets in the financial sector in 1997 and
68.6% in 1998, while operating revenues amounted
to 48.0% and 55.3% of the financial sector total,
respectively. The heavy concentration of domestic
control in the finance sector is partly the result of
government regulation in certain sectors, notably
banking, which curtails the activity of larger foreign
enterprises. Further, some of the larger foreign
enterprises may conduct the majority of their

Le secteur financier

La concentration dans le secteur financier est semblable a
celle de I'ensemble des branches d'activité, les entreprises
étrangéres dans les 25 plus grandes sociétés ne possédant
qu’'un maigre 3,4 % de I'actif en 1997 et 2,6 % en 1998 (leurs
revenus d'exploitation correspondants étaient de 7,1 % et
6,4 %). Une minorité d’'entreprises dans les 25 plus grandes
appartenaient a des intéréts étrangers, avec seulement six
en 1997 et 1998.

Les entreprises canadiennes appartenant aux 25 pre-
mieres entreprises représentaient 66,1 % de I'actif total du
secteur financier en 1997 et 68,6 % en 1998, leurs revenus
d'exploitation s'établissant a 48,0 % et 55,3 % de ceux de
I'ensemble du secteur financier respectivement. Le controle
fortement concentré du secteur des finances par des intéréts
canadiens s'explique en partie par la réglementation
gouvernementale dans certains secteurs (surtout les
banques), qui réduit I'activité des grandes entreprises
étrangeres. De plus, quelques-unes des plus grandes
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operations outside Canada (hence, those values would
not be included as part of their Canadian operations).

Non-Financial Sector

The influence of foreign enterprises in the non-financial
sector is somewhat higher than in the financial sector.
In 1997, there were 10 foreign controlled enterprises
in the top 25, holding 10.4% of assets and generating
7.5% of operating revenues. In 1998, foreign controlled
enterprises increased to 12 of the 25 largest, which
increased their share of assets to 13.6% even as
operating revenue remained unchanged at 7.4%.

Canadian controlied enterprises in the top 25, on
the other hand, made up 14.4% of the non-financial
industries total assets in 1997 but only 11.5% in 1998,
with their operating revenues amounting to 6.3% and
5.2% respectively.

Size Analysis

Foreign control has increased slowly but steadily since
1994. However, who is contributing to this pheno-
menon? For the most part, it is the larger foreign
controlled firms that are raising their share. However,
these large foreign firms are only making significant
contributions to the increasing foreign share in
industries where the foreign share is already dominant,
including chemical products and textiles, machinery
and equipment and transportation equipment. Most
other industries are dominated by large Canadian
enterprises.

Table 6 provides a breakdown by industry of three
firm size groups by Canadian or foreign control in 1998.
The figures indicate the percentage each control group
represents, by size, of the total. Small enterprises
include those with operating revenues less than $5
million; medium-sized enterprises refer to those with
operating revenues between $5 million and $75 million;
and large enterprises are those with operating
revenues more than $75 miillion.

Where foreign controlled firms dominate the
industry, there is a corresponding dominance in the
control of assets of the larger enterprises. This is
especially notable in chemical products and textiles
well as transportation equipment, where foreign control
is greater than 50% of both assets and operating
revenue.

Looking at the percentage share of Canadian and
foreign control within each of the three size groups
shows that in three other industries with significant but
minority foreign control of total assets, foreign interests
seem to have targeted the large firms. Specifically, in
the machinery and equipment, other financial

entreprises mondiales étrangeres sont susceptibles d'exercer
la plupart de leurs activités a I'extérieur du Canada (excluant
du méme coup ces chiffres de leurs activités au Canada).

Le secteur non financier

Dans le secteur non financier, les entreprises étrangeres
exercent une influence un peu plus forte que dans le secteur
financier. En 1997, 10 entreprises sous controle etranger
parmi les 25 premieres figuraient pour 10,4 % de l'actif et
7.5 % des revenus d'exploitation. En 1998, ie nombre
d'entreprises sous contrdle étranger est passé a 12 des 25
plus grandes entreprises, d'ou 'augmentation de leur actif
qui est passe a 13,6 %, méme si leurs revenus d'exploitation
sont demeurés stables a 7,4%.

Parmi les 25 premieres, les entreprises canadiennes
comptaient par ailleurs pour 14,4 % du total des actifs des
branches non financieres en 1997, mais pour seulement
11,5 % en 1998, leurs revenus d’exploitation s’élevant a
6,3 % et a 5,2 % respectivement.

Analyse selon la taille

Depuis 1994, on note une croissance lente mais stable du
contrdle étranger. A quoi peut-on attribuer ce phénomene ?
Laccroissement de la part étrangére s'explique surtout par
la présence des plus grandes entreprises controlées a
l'étranger. Toutefois, ces grandes entreprises ne contribuent
vraiment de fagon marquée a I'accroissement de la part
étrangére dans les branches d'activité que lorsque cette part
occupe déja une place dominante, incluant les produits
chimigues et textiles, les machines et le matériel ainsi que le
matériel de transport. Les grandes entreprises canadiennes
dominent la plupart des autres branches.

Le tableau 6 présente une ventilation par branches
d'activité des trois groupes de taille d’entreprises selon le
contrdle canadien ou le controle étranger en 1998. Les chiffres
indiquent le pourcentage de chaque groupe de controle, selon
sa taille, dans I'ensemble. Les petites entreprises com-
prennent celles dont les revenus d’exploitation sont inférieurs
a 5 millions de dollars ; les entreprises de taille moyenne
s’entendent de celles qui générent des revenus d’exploitation
variant entre 5 millions de dollars et 75 millions de dollars ;
enfin, les grandes entreprises présentent des revenus
d'exploitation supérieurs a 75 millions de dollars.

Lorsqu'une branche d’activité est dominée par des
entreprises sous contrdle étranger, on observe une domi-
nation correspondante du contrdle de I'actif des plus grandes
entreprises. Cette situation est plus marquée dans les
branches des produits chimiques et des textiles ainsi que
dans celle du matériel de transport ou les intéréts étrangers
dépassent 50 % de I'actif et des revenus d'exploitation.

Examinant la part en pourcentage du controle canadien
et étranger dans chacun des trois groupes de taille, les intéréts
étrangers semblent avoir ciblé les grandes entreprises dans
les trois autres branches ou ils exercent un contréle important
mais minoritaire de I'actif total. Plus précisément, les
entreprises étrangéres contrdlent plus de 50 % de I'actif des
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Table 6

Canadian and Foreign Firms by Size, 1998

(% of total assets each group controls)

Tableau 6

Entreprises canadiennes et étrangeres selon la taille, 1998

(% de I'actif total controle par chaque groupe)

Smail Medium Large
Total

Industry Petites Moyennes Grandes
Branche d'activité Canadian Foreign Canadian Foreign Canadian Foreign Canadian Foreign

Canadien  Etrangére Canadien  Etrangére Canadien  Etrangére Canadien  Etrangére

%

Wood and Paper - Bois et papier 8.4 0.4 93 1.9 50.7 293 68.5 BilD
Energy - Energie 340 0.4 5.1 1.3 71.9 8.3 80.0 20.0
Chemical Products and Textiles — Produits

chimiques et textiles 6.4 1.0 e 9.8 1315 57.7 315 68.5
Metal Products - Produits métalligues 58 0.8 97 4.1 63.6 16.0 791 20.9
Machinery and Equipment — Machines et

matériel 19.3 1.1 23.5 11.0 12.8 32.3 55.6 44.4
Transportation Equipment — Matériel de

transport 11.4 0.3 15.9 3.2 19.9 49.3 47.2 52.8
Electronic Products — Produits éiectriques 1.9 1.0 11.6 518 43.0 22 66.5 6D
Construction 44.4 2.7 23.5 382 19.5 6.8 87.4 12.6
Communications 6.2 0.4 92 2.2 75.6 6.4 9.0 9.0
Deposit-Accepting Intermediaries —

Intermédiaires de dépot 0.1 0.0 1.2 0.9 87.3 10.6 88.5 11.5
Insurers — Assureurs 1.9 0.5 852 4.7 63.6 26.1 68.7 31.3
Other Financial Intermediaries — Autres

intermédiaires financiers 10.8 16 8.8 59 36.2 36.9 55.9 441
Services 4745 34 16.8 5.0 19.2 8.1 83.5 16.5
Consumer Goods and Services — Biens et

services de consommation 31.6 1.4 18.9 5l 20.8 22.3 7l 28.8
Total Non-Financial - Total non financiéres 17.7 11 12.5 3.4 42.9 22.4 73.1 26.9
Total Financiai — Total financiéres 1.6 0.2 2.4 2.0 77.6 16.1 81.6 18.4
All Industries — Toutes les branches d'activité 9.7 0.7 7.5 2.7 60.1 19.3 N3 22.7

* For Confidentiality reasons, the Food, Beverages and Tebacco and Transportation Services industries are not included in the industry detail but are part of the non-financial industries

total.

* Par souci de confidentialité, les branches des Aliments, des boissons et du tabac, ainsi que des Services de transport ne sont pas incluses dans le tableau délaillé selon les branches,
mais elles le sont dans le total des branches non financiéres.

intermediaries, and consumer goods and services
industries, foreign enterprises control more than 50%
of the assets of the largest firms. It is, however, the
Canadian dominance of the small and medium size
enterprises in these three, as well as most of the other
industries, which accounts for the overall control of
assets by Canadians. In most other industries, large
Canadian firms contribute more to the aggregate
assets/operating revenue share for all size groups.

grandes entreprises dans les branches des machines et du
matériel, des autres intermédiaires financiers et des biens et
services de consommation. Cependant, dans ces trois
branches ainsi que dans la plupart des autres branches
d'activité, la domination canadienne des petites et moyennes
entreprises figure pour la plus grande partie du contréle de
P'actif par des entreprises canadiennes. Dans la plupart des
autres branches, les grandes entreprises canadiennes
contribuent davantage a la part globale de I'actif et des revenus
d'exploitation de tous les autres groupes de taille.
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October 1991
The Regulated Consume Price Index.

November 1991

Recent Trends in Consumer and Industry Prices.

December 1991
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.

May 1992
Mergers and Acquisitions and Foreign Control.

June 1992
The Value of Household Work in Canada, 1986.

July 1992
An Overview of Labour Turnover,

August 1992
Characteristics of Importing Firms, 1978-86.

Mai 1991
Les subventions gouvernementales accordées aux
industries.

Juin 1991

1. Lacroissance de la dette fédérale.

2. Les placements étrangers sur le marché obligataire
canadien, 1978-1990.

Juillet 1991

Big is Beautiful Too - Les salaires et les autres
caractéristiques des travailleurs dans les grandes et les
petites entreprises.

Aodt 1991
Perspectives internationales sur I'économie du
vieillissement.

Septembre 1391
Inégalité du revenu des familles dans les années 80.

Octobre 1991
Lindice réglementé des prix a la consommation.

Novembre 1991
Tendances récentes des prix a la consommation et
industriels.

Décembre 1991
Nouvelles estimations d'enquéte sur le taux d’utilisation de
la capacité.

Janvier 1992
Recours répétés a I'assurance-chomage.

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

Mars 1992
Evolution récente au Canada, du rapport entre la taille des
entreprises et 'emploi.

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

Mai 1992
Les fusions, les acquisitions et le contrOle étranger.

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

Juillet 1992
Le roulement de la main-d’oeuvre.

Aodt 1992
Les caractéristiques des firmes importatrices, 1978-1986.
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September 1992
Output and Employment in High-tech Industries.

October 1992
Discouraged Workers - Where have they gone?.

November 1992
Recent Trends in the Construction Industry.

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

January 1993
Canada’s Interprovincial Trade Flows of Goods,
1984-88.

February 1993
The Labour Market: Year-End Review.

April 1993
Globalisation and Canada’s International Investment
Position.

May 1993

1. RRSPs: A Growing Pool of Investment Capital.

2. The Foreign Investment of Trusteed Pension
Funds.

June 1993
Investment Income of Canadians.

July 1993
Productivity of Manufacturing Industries in Canada
and the United States.

September 1993
The Duration of Unemployment During Boom and
Bust.

October 1993

1. The New Face of Automobile Transplants in
Canada.

2. Interprovincial Trade Flows of Goods and
Services.

December 1993
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 I'emploi des industries a haute technicité.

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

Novembre 1992
Tendances récentes dans l'industrie de la construction.

Décembre 1992
Achats outre-frontiére - Tendances et mesure.

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

Février 1993
Le marché du travail: Bilan de fin dannée.

Avril 1993
La mondialisation et le bilan des investissements
internationaux du Canada.

Mai 1993

1. Les REER : Des fonds de placement en croissance.

2. Les placements étrangers des caisses de retraite en
fiducie.

Juin 1993
Le revenu de placements des canadiens.

Juillet 1993
Productivité des industries manufacturiéres au Canada et
aux Etats-Unis.

Septembre 1993
La durée du chémage en période de prospérité et de
récession.

Octobre 1993

1. Les sociétés transplantées au Canada dans le
secteur de I'automobile: nouveau portrait.

2. Les flux du commerce interprovincial des biens et des
services.

Décembre 1993
Tendances récentes des investissements directs canadiens
a I'étranger - Lessor des multinationales canadiennes.

Janvier 1994
Les chémeurs et 'assurance-chémage: une mise a jour.

Février 1994
1. Un profil des petites entreprises en croissance.
2. La ventilation par secteur du PIB.
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March 1994
Labour Markets and Layoffs During the Last Two
Recessions.

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

May 1994

1. Unemployment Insurance, Temporary Layoffs,
and Recall Expectations.

2. Assessing the Size of the Underground
Economy: The Statistics Canada Perspective.

June 1994
A Profile of High Income Ontarians.

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

September 1994
The hours people work.

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

November 1994
Provincial GDP by industry, 1984-1993.

December 1994
The Distribution of Ul 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.

May 1995
Energy Consumption Among the G-7 Countries.

June 1995
1. Provincial GDP by Industry.
2. Interprovincial Trade.

August 1995
Purchasing power parities.

Mars 1994
Les marchés du travail et les mises a pied au cours des
deux derniéres récessions.

Avril 1994
La valeur du travail ménager au Canada, 1992.

Mai 1994

1. Assurance-chdmage, mises a pied temporaires, et
prévisions de rappel.

2. Evaluation de la dimension de I'économie souterraine:
Le point de vue de Statistique Canada.

Juin 1994
Un profil des Ontanens a revenu élevé.

Aolt 1994
Linnovation: La clé de la réussite des petites entreprises.

Septembre 1994
Les heures consacrées au travail.

Octobre 1994
Les chefs de file et les trainards: La gestion de la qualité
dans le secteur canadien de la fabrication.

Novembre 1994
PIB provincial par industrie, 1984-1993.

Décembre 1994
La distribution des prestations et des taxes d’assurance-
chomage au Canada.

Janvier 1995
Les petites entreprises et la création d'emplois —
réévaluation des faits.

Février 1995
Une vue globale des tendances récentes des dépenses
personnelles.

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

Avril 1995
L'expérience de travail des canadiens: un premier apergu.

Mai 1995
Consommation d'énergie dans les pays membres du
groupe des sept.

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

Aot 1995
La parité du pouvoir d'achat.
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September 1995
Recent trends in payroll taxes.

November 1995
A primer on financial derivatives.

December 1995
Capitalizing on RRSPs.

January 1996
Changes in job tenure since 1981,

February 1996

Alternative measures of business cycles in Canada:

1947-1992.

March 1996
The labour force survey: 50 years old.

April 1996
Economic developments in 1995.

May 1996
Technology and competitiveness in Canadian
manufacturing establishments.

June 1996
Do earnings rise until retirement?

July 1996
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.

October 1996
The effect of rebasing on GDP.

November 1996
Job creation, wages and productivity in
manufacturing.

December 1996
Access to the information highway.

January 1997

1. RRSP 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
Une introduction aux produits financiers dérives.

Décembre 1995
Exploiter les REER.

Janvier 1996
Changements de la durée des emplois depuis 1981.

Février 1996
Diverses mesures des cycles d'affaires au Canada :
1947-1992.

Mars 1996
L'enquéte sur la population active: 50 ans déja.

Avril 1996
La conjoncture économique en 1995.

Mai 1996
La technologie et la compétitivité dans les établissements
de fabrication au Canada.

Juin 1996
Les gains augmentent-ils jusqu'a la retraite?

Juillet 1996
Tendances récentes de la croissance par province.

Aoiit 1996
La concentration de la création d'emplois dans les
entreprises.

Septembre 1996
Evolution de la semaine de travail : tendances dans ies
heures de travail hebdomadaires.

Octobre 1996
Leffet du changement d'année de base sur le PiB.

Novembre 1996
Création d'emplois, revenu et productivité dans le secteur
manufacturier.

Décembre 1996
Acces a l'autoroute de l'information.

Janvier 1997

1. Le point sur ies retraits d'un REER.

2. Les opérations de pension entre résidents canadiens et
non-résidents.

Feévrier 1997
Un apercu des mises a pied permanentes.
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April 1997
Year-end Review.

May 1997
Youths and the Labour Market.

June 1997
Provincial economic trends in 1996.

July 1997
1. Measuring the age of retirement.
2. Trading travellers — International travel trends.

August 1997
Factors affecting technology adoption: a comparison
of Canada and the United States.

September 1997
Are Canadians more likely to iose their jobs in the
1990s?

October 1997
Earnings patterns by age and sex.

November 1997

1. Trucking in a Borderless Market — An Industry
Profile.

2. A Profile of the Self-Employed.

December 1997
Corporate financial trends in Canada and the United
States, 1961-1996.

January 1998
Regional disparities and non-permanent employment.

February 1998
Differences in earnings inequality by province, 1982-94.

March 1998
Business demographics, volatility and change in the
service sector.

April 1998
Economic Trends in 1997.

May 1998
Are jobs less stable in the services sector?

June 1998
Provincial Trends in GDP.

July 1998
Employment insurance in Canada: Recent trends and
policy changes.

Avril 1997
Revue de fin d'année.

Mai 1997
Le point sur la population active.

Juin 1997
Tendances du PIB provincial en 1996.

Juillet 1997

1. L'age de la retraite et I'estimation statistique.

2. Echanger des voyageurs — Les tendances des voyages
internationaux.

Aoat 1997
Les facteurs associés a I'adoption de technologies : une
comparaison entre le Canada et les Etats-Unis.

Septembre 1997
Les Canadiens sont-ils plus susceptibles de perdre leur
emploi au cours des années 19907

Octobre 1997
Caractéristiques des gains selon I'age et le sexe.

Novembre 1997

1. Le camionnage dans un marché sans frontiere — Un
profil de l'industrie.

2. Les caractéristiques des travailleurs indépendants.

Décembre 1997
Tendance des finances des sociétés au Canada et aux
Etats-Unis, 1961-1996.

Janvier 1998
Disparités régionales et emplois non permanents.

Février 1398
Diftérences entre les provinces sur le plan de l'inégalité des
gains de 1982 a 1994.

Mars 1998
Démographie des entreprises, volatilité et changement
dans le secteur des services.

Avril 1998
Tendances économigues en 1997.

Mai 1998
Les emplois sont-ils moins stables dans le secteur
tertiaire?

Juin 1998
Tendances provinciales du PIB.

Juillet 1998
L'assurance-emploi au Canada : Tendances récentes et
réorientations.
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August 1998
The cellular telephone industry: Birth, evolution, and
prospects.

September 1998
What is happening to earnings inequality and youth
wages in the 1990s?

October 1998
Labour force participation in the 1990s.

November 1998
"Can | help you?": Household spending on services.

December 1998
Canada — US labour market comparison.

January 1999
Long-term prospects of the young.

February 1999
Canadians connected.

March 1999
The role of self-employment in job creation in
Canada and the United States.

April 1999
Year-end review.

May 1999
Seasonality in employment.

June 1999
Entertainment services: a growing consumer
market.

August 1999
Saving for retirement: self-employed vs. employees.

September 1999
Productivity growth in Canada and the United
States.

QOctober 1999
Supplementary measures of unemployment.

November 1999
The importance of exports to GDP and jobs.

December 1999
Patterns of Inter-Provincial Migration, 1982-95.

January 2000
The labour market in the 1990s.

Aolt 1998
Naissance, évolution et perspectives de la téléphonie
cellulaire.

Septembre 1998
Le point sur finégalité des gains et sur la rémunération des
jeunes durant les années 90.

Octobre 1998
L'activité sur le marché du travail dans les années 1990.

Novembre 1998
«Puis-je vous aider?» : Les dépenses des ménages en
services.

Décembre 1998
Comparaison entre les marchés du travail du Canada et
des Etats-Unis.

Janvier 1999
Perspectives a long terme des jeunes.

Février 1999
Les canadiens branchés.

Mars 1999
Role du travail indépendant dans la création d'emplois au
Canada et aux Etats-Unis.

Avril 1999
Bilan de fin d'année.

Mai 1999
La saisonnalité de I'emploi.

Juin 1999
Les services de divertissement : un marché de
consommation en croissance.

Aout 1999
Epargne-retraite : travailleurs indépendants vs salariat.

Septembre 1999 .
Croissance de la productivité au Canada et aux Etats-Unis.

Octobre 1999
Mesures supplémentaires du chémage.

Novembre 1999
Importance des exportations pour le PIB et 'empiloi.

Décembre 1999
Tendances de la migration inter-provinciale de 1982 a 1995.

Janvier 2000
Le marché du travail des années 1990.
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February 2000
1. Women's and men's earnings.
2. The labour market in the 1990s.

March 2000
Advanced technology use in manufacturing during
the 1990s.

April 2000
Year-end review.

May 2000
Brain drain and brain gain: Part |, The emigration of
knowledge workers from Canada.

June 2000
Brain drain and brain gain: Part I, The immigration
of knowledge workers to Canada.

August 2000
Income inequality in North America: Does the 49"
parallel still matter?

September 2000
Unemployment kaleidoscope.

November 2000
New hiring and permanent separations.

December 2000
Recent trends in provincial GDP.

January 2001
Plugging in: the increase of household internet use
continues.

February 2001
An updated look at the computer services industry.

March 2001
1. Demography and the labour market.
2. Expenditure on GDP and business cycles.

April 2001
Year-end review.

May 2001
Experience low income for several years.

Février 2000
1. Gains des femmes et des hommes.
2. Le marché du travail des années 1990.

Mars 2000
Utilisation des technologies de pointe dans l'industrie de la
fabrication pendant les années 1990.

Avril 2000
Revue de fin d'année.

Mai 2000 :
Exode et afflux de cerveaux: Partie |, Emigration des
travailleurs du savoir en provenance du Canada.

Juin 2000
Exode et afflux de cerveaux: Partie I, I'immigration des
travailleurs du savoir a destination du Canada.

Aolt 2000
Inégalités de revenu en Amérique du nord : Le 49° paralléle
a-t-il encore de l'importance?

Septembre 2000
Choémage kaléidoscope.

Novembre 2000
Nouvelles embauches et cessations permanentes.

Décembre 2000
Récentes tendances du PIB par province.

Janvier 2001
Les canadiens se branchent : I'utilisation d'internet par les
ménages reste a la hausse.

Février 2001
Un nouveau regard sur l'industrie des services
informatiques.

Mars 2001
1. Démographie et marché du travail.
2. Dépenses en PIB et les cycles d'affaires.

Avril 2001
Revue de fin d'année.

Mai 2001
A faible revenu pendant plusieurs années.
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