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

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

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

change change 

Année el Emploi, Taux de Indicateur Mises en Indice des Produit Volume Exportatlons Importations 
mois variation en cliamage composite cliantier de prix a a intérieur den ventes de de 

pourcentage avance, logements consommation, brut reel, au detail, marchandises, marctiandises, 
variation en (000s) variation en vanation en variation en variation en variation en 
pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage 

0980595 0980745 0100053 J12001 P119500 156001 0658051 0399449 0397990 

1999 2.79 7.6 5.98 149 1.7 4.32 3.86 11.97 7.73 
2000 2.60 6.8 8.13 153 2.7 4.50 4.59 15.70 11.15 

1999 J 0.23 7.5 0.47 156 0.0 0.65 1.03 1.81 0.45 
J 0.31 7.6 0.53 143 0.3 0.63 0.50 2.87 1.26 
A 0.02 7.6 0.53 148 0.4 0.51 1.02 3.39 178 
S 0.30 7.4 0.39 150 0.4 0.32 -0.50 -1.87 0.44 
0 0.24 7.1 0.46 152 0.0 0.07 -0.08 0.58 2.62 
N 0.28 6.9 0.59 159 0.0 0.82 0.59 2.83 -0.70 
O 0.40 6.8 0.71 159 0.4 0.32 1.45 1.04 3.42 

2000 J 0.32 6.8 0.64 150 -0.2 0.57 0.85 3.71 -0.36 
F 0.22 6.8 1.08 169 0.6 -0.09 -0.46 -1.91 0.25 
M 0.14 6.8 1.07 163 0.4 0.93 0.69 4.58 2.64 
A 0.10 6.8 0.87 152 -0.2 -0.25 -0.44 -2.82 0,70 
M 0.23 6.7 0.68 138 0.3 0.74 0.51 5.31 2.03 
1 -0.01 6.6 0.49 135 0.5 0.21 0.33 2.20 -0.56 
J -0.08 6.8 0.61 166 0.3 0.31 1.48 -1.82 0.28 
A 0.20 7.1 0.55 148 0.0 038 0.14 0.61 0.50 
S 0.36 6.9 0.67 157 0.4 -0.03 -0.17 0.06 -0.70 
0 0.12 6.9 0.48 165 0.2 0.31 -0.04 0.80 -0.72 
N 0.36 6.9 0.12 153 0.4 -0.04 -0.44 0.55 2.16 
o 0.21 6.8 -0.18 145 0.3 0.18 0.94 2.55 0.11 

2001 J 0.00 6.9 -0.24 173 -0.3 0.09 0.98 3.79 -2.91 
F -0.16 6.9 -0.06 158 0.3 -0.12 -0.42 -6.67 -2.23 
M 0.20 7.0 -0.18 157 0.2 0.13 0.30 1.24 2.43 
A 0.17 7.0 -0.06 162 0.7 0.02 0.61 1.69 1.87 
M 0.07 7.0 0.00 155 0.5 
J -0.09 7.0 

Overview* 

Economic conditions remained listless, as total 
output was flat in April and the leading index in May 
signalled no change. Neither of these gauges of 
economic activity has shown any significant growth 
since last October, while employment levelled off in 
the first six months of this year and total hours worked 
edged down. 

The flattening-out of economic growth reflects an 
offset between increasingly disparate sectors. On the 
one hand, growth remains explosive for incomes and 

We genera le* 

L'économie est demeurée apathique. La production totale 
a en effet ete inerte en avril et l'indice avancO en mai ne 
révélait aucun changement. On ne relève aucune croissance 
digne de mention pour ces indicateurs de l'activité economique 
depuis octobre dernier. Les six premiers mois de l'année, 
l'emploi a plafonné et le nombre total d'heures travaillées a 
un peu baissé. 

Ce nivellement des taux de croissance tient a un effet de 
compensation entre des secteurs de l'économie aux 
performances de plus en plus divergentes. D'une part, le 

Based on data available on July 6; all data references 
	

BasOe sur les données disponibles le 6 juillet: toutes les 
are in current dollars unless otherwise stated. 	 données soot en dollars courants, saul indication contraire. 
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Current economic conditions 
	Conditions ëconomiques actuelles 

output in the energy sector. 
In particular, natural gas has 
soared to rank as our second 
most important export this 
year, as new discoveries and 
more pipeline capacity 
coincided with large price 
hikes over the winter. While 
oil and gas prices dipped in 
June, they remained at levels 
high enough to stimulate 
more exploration and 
development. 

Conversely, the informa-
tion technology sector 
continued to implode, and 
cutbacks in their manufacture increasingly spilled over 
into related services. Non-energy commodity prices 
remained low, hampering most primary industries. The 
auto sector alone showed signs of pulling out of a year-
long tailspin. 

The international economic environment contin-
ued to deteriorate: second quarter growth in the US 
was anemic at best, Europe slowed further and 
conditions in Japan weakened rapidly. Falling 
investment demand was a common thread, notably 
for information technology, leading to less trade 
between these regions partly because of the highly 
integrated nature of these products. The slump in 
industrial demand was reflected in commodity prices 
and the stock market, which tested new lows for the 
year in June after a brief rally in the spring. 

Labour Markets 
Employment dipped 0.1% in June, leaving a net 

advance of only 0.2% in the first half of the year. Most 
of the drop was confined to part-time jobs among 
youths, as full-time positions were little changed after 
a large drop in May. With youths also leaving the labour 
force, the overall unemployment rate was steady at 
7.0% for the fourth straight month. 

Private sector payrolls led the drop in June, as 
firms have about the same number of employees as 
at the start of the year. Manufacturing posted the largest 
drop, after a two-month respite from cuts. The renewed 
slump in commodity prices in June accompanied lower 
employment in the natural resource sector, while 

revenu et Ia production sont 
en plein essor dans le secteur 
de l'énergie. Signalons en 
particulier que, dans l'indus-
trie du gaz naturel, les taux de 
croissance ont monte en 
flèche si bien que ce prod uit 
occupe cette année le deux-
ième rang en importance a 
l'exportation, de nouvelles 
découvertes de gisements et 
un relèvement des capacités 
des gazoducs ayant coIncide 
avec d'importantes majora-
tions de prix pendant l'hiver. 
Les cours pétroliers et gaziers 
ont piqué du nez en juin, mais 
ils restent tels que les travaux 
d'exploration et de mise en 
valeur s'en trouvent stimulés. 

D'autre part, le secteur de 
Ia technologie de l'information 
demeure en contraction et les 

reductions de production manufacturière se répercutent de 
plus en plus sur les services connexes. Dans Ia plupart des 
industries primaires, les cours des produits de base hors 
énergie sont demeurés faibles, constituant ainsi toujours un 
frein. II n'y a que le secteur de l'automobile qul semble devoir 
se tirer d'un affaissement qul a duré toute l'année. 

La conjoncture economique internationale se fait encore 
plus sombre, puisque, au deuxième trimestre, l'économie a 
été anémique - au mieux - aux Etats-Unis, qu'elle a encore 
ralenti en Europe et qu'elle sest rapidement degradee au 
Japan. Un facteur commun a été une demande décroissante 
d'investissements, notamment en technologie de l'information, 
d'oü un rétrécissement des echanges entre ces regions 
partiellement en raison de Ia haute integration des produits 
de cette industrie. Le marasme de Ia demande industrielle a 
fait sentir ses etfets sur les prix des produits de base et les 
cours boursiers qui, en juin, testaient a de nouveaux minima 
pour l'année après s'Otre brièvement redresses au printemps. 

Marché du travail 
En juin, l'emploi a un peu baissé de 0,1 %, laissant un 

taux net d'accroissement de 0,2 % seulement pour le premier 
semestre. Le gros de ce recul était concentré dans l'emploi a 
temps partiel chez les jeunes, car l'emploi a plein temps n'a 
guère évolué après avoir largement fléchi en mai. Comme 
les jeunes délaissaient aussi le marché du travail, le taux 
global de chômage est resté fixé a 7,0 % un quatriéme mois 
de suite. 

En juin, l'emploi dans le secteur prive a dominé au tableau 
des baisses, les entreprises comptant a peu près le méme 
nombre de salaries qu'en debut d'année. Cest en fabrication 
que, apres une courte accalmie de deux mois, l'emploi s'est 
le plus contracté. Ce mème mois, le marasme persistant des 
cours des produits de base s'est accompagné de pertes 
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d'emplois dans le secteur des ressources naturelles. II reste 
que l'emploi a pu tenir le coup en construction. Une majorité 
de services ont réduit leurs effectifs, surtout le secteur public 
ainsi que Ia manutention et Ia distribution de biens. 

Dans sa composition régionale, le marché du travail est 
toujours marqué par le clivage secteur pétrolier-secteur 
manufacturier. L'emploi a continue a monter en flèche en 
Alberta eta Terre-Neuve, qui sont les seules provinces a avoir 
présenté des gains appréciables au premier semestre. En 
revanche, II a diminué dans les provinces centrales oü 
l'industrie manufacturière est concentrée. Toutes les autres 
provinces, saul l'lle-du-Pnnce-Edouard, ont vu l'emploi évoluer 
en baisse au premier semestre. 

construction jobs held up. A majority of services 
trimmed employment, led by the public sector and 
goods-handling industries. 

The regional make-up of the labour market 
remained dominated by the split between the oilpatch 
and manufacturing. Jobs continued to soar in Alberta 
and Newfoundland, the only provinces to post 
significant gains in the first half of the year. Conversely, 
jobs fell in central Canada, where manufacturing is 
concentrated. All the other provinces posted lower 
employment in the first half of the year, except PEI. 

Indice composite 
Lindicateur avancé a enregistré un sixième mois d'affilée 

sans croissance, Ia parution provisoire pour mai n'indiquant 
pas de variation. Une revision a remplacé Ia stabilité 
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Composite Index 
The preliminary estimate for the leading indicator 

showed no change in May, its sixth straight month 
without an increase. The original estimate of no change 
in April was revised to a slight 
decline, in line with the trend 
since the turn of the year. In 
May, four components rose, 
one less than in April, four 
decreased and two were 
unchanged. 

Leading Indicator 
lndicateur avancé 
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avril par une légère baisse, 
tout comme l'ont fait celles 
depuis le tournant de 
l'année. Quatre composan-
tes ont augmenté, une de 
moms qu'en avril. Quatre 
composantes ont baissé et 
deux sont demeurées 
inchangées. 

A Ia faiblesse de Ia 
bourse et de Ia fabrication 
des derniers mois s'est 
ajoutée en mai Ia lenteur 
des services, remploi dans 
ce secteur ayant arrèté de 
progresser pour Ia premiere 
fois depuis octobre 1999. 
Une baisse particulièrement 
marquee a été enregistrOe 
pour les services profes-
sionnels en Ontario, de loin 
Ia plus forte depuis que les 
chiffres ont commence a 
être compiles pour 1987. 

LOntario est touchée a Ia fois par Ia baisse de Ia demande 
américaine de produits informatiques et d'automobiles. La 
tendance negative de l'indice avancé des Etats-Unis s'est 
atténuée, en raison de l'amélioration de l'offre de monnaie et 
de Ia courbe de rendement. 

Stimulée par Ia vigueur des revenus disponibles au debut 
de l'année, Ia demande des ménages en dépenses majeures 
demeure le secteur le plus ferme de l'économie, représentant 
trois des quatre composantes en hausse. La tendance de Ia 
demande de logements a poursuivi sa course et les baisses 
du stock de logements vacants, en particulier dans le segment 
des unites multiples, sont encourageantes pour Ia poursuite 
de cette fermeté. Les ventes de meubles et d'articles 

The weakness in the 
stock market and in manu-
facturing in recent months 
spread to services in May, 
with employment in this 
sector posting its first retreat 
since October 1999- The 
drop was particularly sharp 
for professional services in 
Ontario, where the decrease 
was by far the largest on 
record going back to 1987. 
Ontario has been affected by 
slumping US demand for 
autos and information 
technology. The downward trend of the US leading 
indicator has slowed, as the money supply and the 
yield curve moved in a positive direction. 

Boosted by gains in disposable income at the start 
of the year, household demand for big-ticket items 
remains the strongest sector in the economy, 
accounting for three of the four components which 
expanded. Housing continued on its upward trend, and 
falling vacancy rates, especially for multiple units, 
suggest more gains may be in store. Furniture and 
appliance sales continued to grow rapidly. Spending 
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on other durable goods turned up, as auto sales 
received a boost from rebates. 

While the slowdown in growth last fall and winter 
was driven by goods, services lagged behind in March 
and April. This reversal was most pronounced in 
technology-related services. Telecommunications 
carriers saw a net drop in demand over those two 
months, while weak spending on computers helped 
to pull down wholesale trade in both months. Most 
consumer services also fell after large gains in March, 
while government was hampered by labour disputes 
in education. Ongoing weakness in finance and 
transport reflected the slumps in financial markets and 
international trade, respectively. 

menagers ont donc continue d'augmenter fermement. La 
demande d'autres biens durables s'est renversée ala hausse, 
entraInée par l'impact de rabais sur une legere reprise de Ia 
demande d'automobiles. 

Production 
En volume, Ia production a ete inerte en avril, faisant 

alterner comme depuis huit mois les hausses modestes et 
les variations nulles ou faiblement negatives. Depuis aoüt 
dernier, elle a progresse de 0,5% en dollars de 1992. 

Lénergie demeure le secteur le plus dynamique de l'éco-
nomie. A elle seule, elle a entralné a Ia hausse Ia production 
de biens malgré les diminutions qui se remarquaient a peu 
pres partout ailleurs. L'activité d'exploration et de mise en 
valeur a particulièrement battu son plein, s'élevant presque 
du quart. 

Pendant ce temps, Ia production diminualt partout en 
fabrication, en construction et en extraction de métaux. En 
fabrication, elle a réévolué en baisse après un bref sursis en 
mars. L'industrie automobile était toujours en reprise, mais 
dans l'industrie du materiel de télécommunication, on a 
observe un autre taux de décroissance a deux chiffres, 
insuffisante pour empecher les stocks d'être en hausse. Dans 
Ia plupart des autres industries de fabrication de biens 
d'equipement, et notamment dans celle de l'ameublement 
de bureau, on a aussi contenu Ia production, car les 
entreprises ont sabre leurs budgets d'immobilisations partout 
en Amérique du Nord. Voilà pourquoi Ia production a diminué 
une deuxième fois de suite en construction, poussée vers le 
bas par Ia construction non résidentielle. D'autres industries 
primaires ont encore essuyé des pertes, les mines metalliques 
en particulier. 

Si Ia croissance s'est faite plus lente l'automne et I'hiver 
derniers a cause des industries de biens, ce sont les industries 
de services qui l'ontfreinée en mars eten avril. Le mouvement 
était des plus accentués dans les services lies a Ia technologie. 
Ces deux mois, les services de télécommunication se sont 
ressentis d'une contraction de Ia demande en valeur nette, 
alors que Ia faiblesse des dépenses en informatique 
concourait a un fléchissement du commerce de gros. Dans 
Ia plupart des services de consommation, Ia production a 
régressé après avoir largement progressé en mars. Dans les 
administrations publiques, eVe a été gênée par les conflits de 
travail qu'a connus le secteur de l'éducation. La faiblesse 
persistante constatée dans les industries des finances et des 
transports s'expliquait respectivement par le marasme des 
marches financiers et celui du commerce international. 

Demande des menages 
En avril, les dépenses de consommation ont encore 

soutenu Ia demande globale. Les ventes au detail ont poussé 
de l'avant, aiguillonnees par Ia baisse des prix des vêtements. 
Dans l'industrie de l'automobile, les ventes ont momenta-
nément rebondi. En mai, Ia vente d'habitations était aussi en 
reprise, mais pas assez pour amener les constructeurs a créer 
des chantiers. 

Output 
The volume of output was flat in April, continuing 

an eight-month pattern of alternating between small 
increases and no change or a small decline. Since 
last August, output has risen 0.5%, measured in 1992 
dollars. 

Energy remained the most dynamic sector in the 
economy, single-handedly raising output of goods 
despite widespread declines elsewhere. Exploration 
and development was particularly strong, rising almost 
one-quarter. 

Meanwhile, manufacturing, construction and metal 
mines all trimmed output. For manufacturing, this 
marked a resumption of declines after a brief respite 
in March. While auto assemblies continued to recover, 
telecoms equipment experienced another double-digit 
drop, but this could still not stop inventories from rising. 
Most other capital goods industries, notably office 
furniture, also reined in output, as firms slashed capital 
spending throughout North America. This was reflected 
in a second straight drop in construction activity, 
weighed down by non-residential building. Losses 
continued for other primary industries, notably metal 
mining. 

Household Demand 
Consumer spending continued to buttress aggre-

gate demand in April. Retail sales forged ahead, 
sparked by price cuts for clothing, and auto sales 
rebounded temporarily. House sales also picked up in 
May, although not enough to overcome the hesitancy 
of builders to commit to new projects. 
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Retail sales jumped by 1.7% in April; after allowing 
for a sharp 1% hike in prices, the volume of sales was 
up 0.7%, about equal to its average so far this year. 
The largest price increases were for food and energy, 
which dampened consumption of non-durable goods. 
While price hikes for durable goods almost matched 
those for non-durables, they did not deter purchases. 
Vehicle sales were particularly strong, before receding 
again in May. Meanwhile, price discounts sparked a 
sharp gain in outlays for clothing. 

Housing starts in May continued the downward 
trend of the previous four months, falling 5.5% to a 
level of 155,000 units (at annual rates), the lowest of 
the year so far. Ground-breaking on single family 
homes again led the drop, off over 5% for the third 
straight month. With starts down and sales steady, the 
vacancy rate continued to fall. The reluctance of 
builders to respond to a falling vacancy rate may reflect 
a concern about household resistance to rising housing 
prices and long-term mortgage rates. Existing home 
sales picked up in May, especially in Toronto, while the 
market in Ottawa cooled noticeably. 

Merchandise trade 
Both exports and imports rose about 2% in April, 

leaving our burgeoning trade surplus just over $6 billion. 
Energy alone accounted for almost all of the gain in 
exports, as natural gas continued its stellar perfor-
mance this year with high prices coinciding with the 
opening of new pipelines to the US. An upturn in the 
auto sector boosted trade flows in both directions, while 
machinery and equipment remained a dampening 
influence. 

Exports edged up by 1.7%, as a resumption of 
growth of shipments to the US (up 4.4%) was largely 
offset by a sharp drop in exports overseas. While the 
slowdown in Europe has only recently begun to affect 
our exports, shipments to Japan and other countries 
have been trending down since last year, and are well 
below the level of a year-ago. As a result, the US has 
reclaimed the mantle as the fastest growing destination 
for our exports, despite the slowdown in US growth in 
the past year. 

Of course, most of the recent gains of US demand 
have been in energy products, the by-product of 
shortages in some places south of border and new 
pipeline capacity. Natural gas shipments soared 
another 36% in the month, and were running at triple 
last year's level, while electricity exports remained at 
extremely high levels. Natural gas now accounts for 

En avril, les ventes au detail ont fait un bond de 1,7 %. 
Comme les pnx ont fortement monte de 1 %, le gain en volume 
a été de 0,7 %, a peu près autant que Ia moyenne depuis le 
debut de l'an née. Ce sont les prix des aliments et de l'énergie 
qui ont le plus augmenté, d'oü un effet d'amortissement sur 
Ia consommation de biens non durables. Le renchérissement 
a été a peu près le méme dans les biens durables que dans 
les biens non durables, mais les achats n'ont pas cessé. Les 
ventes de véhicules ont été particulièrement nombreuses 
avant de regresser une fois de plus en mai. Par ailleurs, des 
remises de prix ont fait largement monter les dépenses en 
vêtements. 

En mai, les mises en chantier ont évolué en baisse 
comme dans les quatre derniers mois, perdant 5,5 % pour 
tomber au niveau des 155 000 logements (aux taux annuels), 
le plus bas depuis le debut de l'année. Ce sont encore une 
fois les mises en chantier de logements unifamiliaux qui ont 
mené le mouvement. Elles ont diminué de plus de 5 % pour 
un troisième recul mensuel consécutif. Avec des mises en 
chantier décroissantes et des ventes stables, le taux 
d'inoccupation est encore descendu. Si les constructeurs 
hésitent a reagir a un taux d'inoccupation en baisse, c'est 
peut-être que les menages résistent de leur côté devant le 
renchérissement de l'habitation et Ia montée des taux 
hypothécaires a long terme. En mai, les ventes de maisons 
existantes étaient en remontée, surtout a Toronto, alors que 
le marché immobilier s'affaiblissait perceptiblement a Ottawa. 

Commerce de marchandises 
En avril, les exportations comme les importations ont 

progressé d'environ 2 %, laissant un excédent commercial 
en plein essor un peu au-dessus de Ia barre des 6 milliards 
de dollars. A elle seule, l'énergie est responsable de presque 
tout le gain a l'exportation. Le gaz naturel a encore offert une 
performance éblouissante cette année avec des prix élevés 
et Ia mise en service de nouveaux gazoducs vers le territoire 
américain. Dans l'industrie de l'automobile, un redressement 
a stimulé les echanges commerciaux dans les deux sens, 
tandis que le secteur des machines et du materiel gardait 
son effet d'amortissement sur le commerce. 

Les exportations ont un peu monte de 17 %. Un regain 
(4,4 %) des livraisons vers les Etats-Unis a été contrebalancé 
dans une large mesure par un fort fléchissement des 
exportations outre-mer. Le ralentissement de l'économie 
européenne ne nuit que depuis peu a notre performance a 
l'exportation, mais les livraisons vers le Japon et d'autres pays 
évoluent en baisse depuis l'année dernière et se situent bien 
au-dessous de leur niveau d'il y a un an. C'est ainsi que les 
Etats-Unis se sont réimposés comme marché le plus en 
croissance pour nos exportations malgré le ralentissement 
de l'économie américaine depuis un an. 

Bien sür, le gros de cette progression récente de Ia 
demande américaine tient aux produits énergetiques. C'est 
un effet secondaire des pénuries dont scuff re ce pays par 
endroits et de la mise en service de nouveaux pipelines. Les 
livraisons de gaz naturel ont encore fait un large bond de 
36 % dans le mois. C'était trois fois plus qu'il y a un an. Pendant 
ce temps, les exportations d'électricité se situaient toujours a 
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over half of all energy exports, dwarfing crude oil by a 
ratio of almost three to one; it accounted for 10% of all 
exports in April, four times its importance as recently 
as a year ago, and it is now larger than any other 
component except passenger cars. 

Other resource exports were little changed. 
Forestry received a slight boost from lumber, freed 
from the shackles of controls on exports to the US. 
However, pulp and paper remained weak. Shipments 
of metal and farm products stayed sluggish. 

Losses resumed for machinery and equipment, 
after a one-month respite in March from an otherwise 
bleak year. The 8% drop in April was concentrated in 
telecommunications equipment, and pulled machinery 
and equipment exports 14% below their peak in 
December. A recovery in passenger cars offset losses 
elsewhere in consumer goods. 

Imports rose 1 .9% in April, as they continued the 
oscillation seen for most of the past year between $30 
and $31 billion. Automotive products perked up for the 
second month in a row, to their best level since last 
October, driven by demand for parts used in domestic 
assemblies. However this was partly offset by 
continued weakness in machinery and equipment, 
where gains in machinery used in the oilpatch were 
outweighed by losses for computers and other high-
tech goods. Commodity imports all rose fractionally. 

Prices 
Consumer price inflation jumped in May to a 10-

year high, fuelled by soaring food and energy costs. 
Relief may soon be in the 
offing, however, as commodity 
prices tumbled across the 
board in June, led by energy. 
The CPI was also boosted by 
some one-time factors, 
notably tobacco taxes and the 
expiry of energy rebates. 

The seasonally unadjusted 
consumer price index rose 
0.9% between April and May, 
raising the year-over-year rate 
of increase to 3.9%. This is the  

des niveaux extrèmement élevés. Le gaz naturel figure 
aujourd'hui pour plus de moitié dans 'ensemble de nos 
exportations de produits énergétiques, dominant le pétrole 
brut dans un rapport qui s'établit presque a 3:1. En avril, il 
rep résentait 10 % de toutes nos exportations, quatre fois plus 
qu'il y a un an seulement. II tient maintenant une plus grande 
place que tout autre produit, les voitures de tourisme mises a 
part. 

Les autres produits primaires a I'exportation n'ont guère 
bouge une fois de plus. Les exportations de produits forestiers 
ont été largement stimulées par un bois d'ceuvre libéré des 
contrOles a l'exportation aux Etats-Unis. Les pates et papiers 
sont toutefois demeurés faibles et les produits metalliques et 
agricoles, paresseux. 

Les machines et le materiel ont réévolué en baisse aprés 
avoir semblé oublier en mars une triste année. En avril, Ia 
baisse relevée de 8 %, qui était concentrée dans le materiel 
de télOcommunication, a fait retomber de 14 % les machines 
et le materiel du sommet atteint en décembre. Par ailleurs, 
un redressement des voitures de tourisme a l'exportation a 
compensé les pertes observées ailleurs pour les biens de 
consommation. 

Les importations ont augmente de 1,9 % en avril, toujours 
en oscillation dans Ia fourchette 30-31 milliards de dollars qui 
dure depuis presque un an. Les produits automobiles ont eu 
une poussée un deuxième mois de suite pour ainsi prendre 
leur meilleure valeur depuis octobre dernier grace a Ia 
demande qui s'attache aux pièces destinées aux chalnes de 
montage canadiennes, mais avec pour contrepoids partiel Ia 
faiblesse persistante des machines et du materiel, secteur 
oü des gains pour les machines utilisées par le secteur 
pétrolier ont été contrebalancés par des pertes pour les 
ordinateurs et les autres produits de haute technologie. A 
l'importation, tous les produits de base ont présenté des 
hausses negligeables. 

Prix 
En mai, l'inflation des prix a Ia consommation a bondi a 

son plus haut niveau en 10 ans, soutenue par Ia montée en 
flèche des prix des aliments 
et de l'energie. On peut 
cependant s'attendre a un 
prochain relâchement des 
tensions inflationnistes, 
puisque les cours des produits 
de base se sont affaissés 
partout en juin, surtout les 
cours énergétiques. LIPC a 
aussi été entraIné a Ia hausse 
par divers facteurs ponctuels, 
plus particulièrement par des 
hausses de taxes sur le tabac 
et Ia fin des allégements de 
facture d'energie. 

D'avril a mai, l'indice non 
désaisonnalisé des prix a Ia 
consommation a monte de 
0,9 %, portant a 3,9 % son 
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largest increase in 10 years, which partly reflects how 
low inflation was in the last decade. The only other 10-
year period when inflation remained consistently below 
4% was 1957to 1966. 

Food and energy remained the driving forces 
behind higher prices. Energy alone soared 5.2% in 
the month, as higher gasoline prices were reinforced 
by the expiry of Alberta's rebate scheme for natural 
gas heating costs. Food was boosted by unrelenting 
increases for meat as well as seasonal hikes for fruit 
and vegetables. As well, tobacco prices increased 
3.2%, reflecting tax hikes in most eastern provinces. 
As a result, the Bank of Canada calculated that indirect 
taxes had a measurable impact on the CPI for the first 
time since December 1998. 

Most other components of the CPI posted only 
modest increases. Falling auto sales in May helped to 
prevent any further recovery in auto prices, while 
computer and home entertainment prices resumed 
their declines. Clothing retailers sharply discounted 
prices for the second straight month in May. Services 
were boosted by seasonal hikes for travel. 

Commodity prices in June gave back all of the 
ground gained over the previous two months, 
according to the Bank of Canada index. Prices 
slumped almost 10%,  led by lower energy costs. Oil 
prices fell to $27 (US) a barrel, while natural gas fell to 
below one-third of the record set last winter. Industrial 
materials dropped 10%, as slowing global industrial 
demand hamstrung the recent rally in prices for metal 
and pulp and paper. 

Financial markets 
The stock market resumed its downward trend, 

as a 5% loss in June followed gains in the previous 
two months and left the TSE at month-end near its 
low for the year. Heavy losses in industrial products, 
notably technical hardware, again led the retreat, but 
selling was widespred Resource stocks posted hefty 
declines, reflecting the slump in commodity prices, 
while consumer issues fell marginally. 

Money and credit demand remained sluggish. 
Both Ml and M2 contracted in May, their second 
declines so far this year. Short-term business credit 
fell for the fifth straight month in May, bringing the total 
drop this year to almost 6%. Unlike previous months, 
however, firms increased their access to funds with 
more bond issues. Household credit demand picked  

taux d'accroissement d'une année a l'autre. C'est sa plus forte 
augmentation en 10 ans, ce qui indique en partie a quel point 
l'inflation a sommeillé dans Ia dernière décennie. La seule 
autre période de 10 ans oU le taux d'inflation na jamais atteint 
les 4% a été les années 1957-1966. 

Le mouvement de renchérissement a été dominé par les 
aliments et l'énergie. Le prix de l'énergie était en plein essor 
(5,2 %) dans le mois. Au renchérissement de l'essence s'est 
ajoutée Ia fin des allégements de facture de chauffage au 
gaz naturel en Alberta. Les prix des aliments ont été stimulés 
par des hausses incessantes du prix de Ia viande et des 
majorations saisonnières des prix des fruits et des legumes. 
Le prix du tabac a aussi augmenté de 3,2 %, sa taxation s'étant 
alourdie dans Ia plupart des provinces de l'est du pays. C'est 
ainsi que Ia Banque du Canada a Pu affirmer que les impôts 
indirects avaient eu un effet mesurable sur l'IPC pour Ia 
premiere fois depuis décembre 1998. 

Dans Ia plupart des autres composantes de cet indice, 
les hausses ont été modestes. Le recul des ventes 
d'automobiles en mai a contribué a prévenir tout nouveau 
redressement des prix dans cette industrie. Quant aux prix 
des ordinateurs et des articles de divertissement au foyer, ils 
ont a nouveau évolué en baisse. Pour un deuxième mois de 
suite, les détailtants de vétements ont consenti de fortes 
remises en mai. Dans l'industrie tertiaire, des hausses 
saisonnières du prix des voyages ont servi d'aiguillon. 

En juin, les cours des produits de base ont cédé tout le 
terrain conquis les deux derniers mois selon l'indice de Ia 
Banque du Canada. Ils ont périclité de presque 10 %, surtout 
a cause des cours énergétiques. Le prix du pétrole est tombé 
au niveau de 27 dollars américains le baril et le prix du gaz 
naturel n'était plus que de moms du tiers de sa valeur record 
de I'hiver dernier. Les prix des matières industrielles ont 
rOgressé de 10 %, le ralentissement de Ia demande globae 
dans l'industrie ayant gene le redressement recent des prix 
des métaux et des pates et papiers. 

Marches financiers 
Les cours boursiers ont recommence a descendre. Leur 

baisse de 5 % en juin succédait a des hausses les deux 
derniers mois, ce qui devait laisser l'indice de Ia bourse de 
Toronto en fin de mois près de son minimum de I'année. Ce 
sont encore une fois les industrielles en fort recul, et 
notamment les actions liées au materiel informatique, qui ont 
mené le mouvement, mais les délestages ont abondé. Les 
actions liées aux ressources natu relIes étament tout simplement 
en piqué a cause de l'affaissement des cours des produits de 
base, mais les actions liées a Ia consommation ont un peu 
baissé elles aussi. 

La demande d'argent et de credit est demeurée languis-
sante. En mai, et le Ml et le M2 se sont contractés. C'est Ia 
deuxième fois que ces indicateurs évoluent en baisse depuis 
le debut de I'année. Ce même mois, le credit commercial a 
court terme s'est contracté un cinquième mois de suite. 
Jusqu'ici cette année, il a fléchi de presque 6 % au total. 
Contrairement a ce qu'elles avaient fait les mois precedents, 
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up by 0.3% in April, after decelerating in the previous 
two months, largely because of a turnaround in 
consumer credit to finance auto purchases. 

Regional economies 
In April, manufacturing in Quebec was the weakest 

in Canada. Half the month-over-month decline was 
attributable to electronics, which more than reversed 
the gain in March which was their first since October 
2000. Non-durable goods were also down sharply, 
especially textile and clothing which have dropped 
more than 10% since December. Among durables, 
machinery and metals showed notable strength, as 
did non-residential building permits, indicating that 
investment remained strong. The commercial sector 
was especially robust, with permits up 43% to exceed 
the monthly average for each year since 1977 (when 
these data begin). Household demand was mixed: 
consumers took advantage of rebates in the auto 
industry, while housing starts reached their lowest level 
for the year. Employment in construction slowed, 
compounded by strikes. 

In contrast, manufacturing in Ontario had a 
respite from pronounced losses so far this year. 
Shipments grew by 1%, their first back-to-back 
increase since January 2000, led primarily by a rise in 
automobile exports to the US. Retail sales were up for 
the first time in three months. Non-residential permits 
also snapped their losing streak that had begun in 
January, especially in the industrial sector. However, 
employment in business services was down sub-
stantially in May, which does not bode well for a lasting 
upturn in business spending. 

In the West, the economy remained relatively 
better than elsewhere in Canada, buoyed by surging 
exports. British Columbia's exports in April were 26% 
higher than last year, primarily because of a 500% 
gain in shipments of mineral products to the United 
States; these now account for more than a quarter of 
the province's total exports, up from 15% in the past 
decade. In recent years, northeastern British Columbia 
has become one of the hot spots in the search for 
natural gas. Several new fields came on line this year 
or are about to do so, spurred by pipeline completions, 
strong demand in the United States and a decrease 
in royalties on the lifetime production of wells located 
on land acquired before January 2002. Shipments of 
forest and fishing products were also up strongly. Non-
residential building permits surged, led by the 

les entreprises ont toutefois mobilisé plus de fonds en 
accroissant leurs emissions obligataires. En avril, Ia demande 
de credit des ménages a remonté de 0,3 % aprés avoir ralenti 
les deux mois précédents, ce qui s'explique en grande partie 
par une reprise du credit de consommation a I'achat 
d'automobiles. 

Economies regionales 
C'est au Québec oü Ia fabrication est Ia plus faible en 

avril au Canada. La moitié de Ia baisse au cours du mois est 
attribuable aux industries de produits informatiques qui ont 
plus que renversé leur hausse de mars, Ia premiere a avoir 
été enregistree depuis octobre 2000. Ailleurs, les industries 
de biens non durables ont également fortement baissé, les 
industries de textiles et de vêtements notamment, lesquelles 
ont cumulé une dégringolade de plus de 10% depuis 
décembre. Parmi les biens durables, les machines et les 
métaux se distinguent cependant par leur force tout comme 
les permis non résidentiels, des indices que l'investissement 
est demeuré soutenu. Le secteur commercial était particuliè-
rement vigoureux, ayant progresse de 43% pour dépasser le 
niveau mensuel moyen enregistré chaque année depuis qu'on 
a commence a enregistrer ces données en 1977. La demande 
des menages était partagée, les consommateurs ayant profité 
des rabais dans I'automobile, alors que les mises en chantier 
ont enregistré un creux pour l'année. Aussi, I'emploi a-t-iI ralenti 
dans la construction pendant qu'une grève sévissait. 

A l'opposé, Ia fabrication s'offre un répit de I'excès de 
faiblesse qui Ia caractérisait depuis le debut de l'année en 
Ontario. Les livraisons, qui ont enregistré pour Ia premiere 
fois depuis janvier 2000 une deuxième hausse consecutive, 
ont augmenté de 1 %, entrainées en grande parte par une 
augmentation des exportations de voitures aux Etats-Unis. 
Les ventes au detail ont enregistré une premiere hausse en 
trois mois. Les permis non résidentiels sont également sortis 
de leur léthargie qui avait commence en janvier, en particulier 
dans le secteur industriel, pour perdre tous les gains 
enregistrés au cours de l'an 2000. La forte baisse de I'emploi 
dans les services professionnels aux entreprises en mai ne 
laisse pas présager de renversement durable des dépenses 
des entreprises. 

La conjoncture est demeurée relativement meilleure 
qu'ailleurs au pays dans l'Ouest, propulsée par des 
exportations en plein essor. Les exportations de Ia Colombie-
Britannique ont augmenté de 26% par rapport a l'an dernier 
en avril, surtout en raison des livraisons aux Etats-Unis de 
produits minéraux, en hausse de 500% pour constituer plus 
du quart des exportations totales de Ia province. Au cours de 
Ia dernière décennie, ces exportations comptaient pour 
environ 15% des exportations totales. Le Nord-Est de Ia 
Colombie-Britannique est devenu un des points chauds de 
l'exploration gazière au Canada au cours des dernières 
années. Plusieurs nouvelles sources d'approvisionnement 
sortt entrées en exploitation cette année ou sont sur le point 
de l'être, encouragées par l'achèvement de gazoducs, une 
forte demande aux Etats-Unis et Ia baisse des redevances 
sur Ia production a vie des puits situés sur des terres acquises 
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institutional sector. In Alberta, consumer demand 
continued to lead the way, buoyed by the fastest 
employment growth in Canada this year. 

International economies 

avant janvier 2002. Ailleurs, les expeditions de produits 
forestiers et de produits de la pêche étaient egalement en 
forte remontée. Pendant ce temps, le secteur institutionnel 
expfiquait le bond des permis de bâtir dans le secteur non 
résidentiel. En Alberta, c'est Ia demande de consommation 
qui continuait de dominer, de pair avec Ia forte croissance de 
l'emploi, Ia plus forte au pays cette année. 

Economies internationales 
The global economy continued to deteriorate, as 

manufacturers in Europe, Japan and US cut output 
further in response to falling capital spending. Firms 
slashed investment in the first quarter in all three of 
these regions. The fall-off in investment accompanied 
a nearly 50%  drop in funds raised on global equity 
markets in the first half of the year, especially for initial 
public offerings in Europe and the US. 

Household demand re-
mained the main prop to overall 
spending. Retail sales edged 
up 0.1% in May, on top of an 
upwardly revised gain of 1.4% 
in April. While auto sales lost 
some of their April momentum, 

Léconomie mondiale a continue a se détériorer, les 
fabricants europeens, japonais et américains réduisant leur 
production davantage en reaction a une contraction des 
dépenses d'investissement. Les entreprises ont sabre leurs 
budgets d'immobilisations au premier trimestre dans ces trois 
regions. Ce mouvement s'est accompagné, dans la premiere 
moitié de l'année, d'une baisse de prés de 50 % des fonds 
mobilisés sur le marché mondial des actions, phénomène 
qui a particulièrement marqué les placements initiaux de titres 
en Europe et aux Etats-Unis. 

Aux Etats-Unis, Ia plupart des indicateurs de croissance 
economique se sont encore affaiblis au deuxième trimestre. 
La production industrielle a régressé un huitième mois de 
suite, diminuant de 0,8 % en mai. Ces baisses ont aide les 
entreprises a réduire un peu leur ratio stocks-ventes qui, en 
avril, avait atteint son plus haut niveau depuis aoUt dernier. 
Laffaissement de Ia production a eu pour effet de ramener le 
taux d'utilisation des capacités a près de 77 %, soit a son 
minimum depuis 1983. Dans les industries de haute 
technologie, l'exploitation des capacités a chute a 70,3 %, 
alors qu'elle avait atteint un sommet a 90 % l'été dernier. 
C'est là sa valeur la plus faible en 25 ans. Cette faiblesse 
s'est répercutée sur les nouvelles commandes de biens 
durables en mai. Les ordinateurs ont reculé un cinquieme 
mois de suite et le materiel de télécommunication a subi un 
autre revers avec une perte cuisante de 12 %. Le secteur de 
Ia technologie de 'information mis a part, les commandes se 
sont toutefois affermies, notamment dans l'industrie de 
'automobile. Le marasme des dépenses d'investissement a 

provoqué Ia plus importante 
contraction globale des échan- 

Industrial Production 	 ges commerciaux sur le mar- 
Production industrielle 	 ché extérieur depuis novembre 

Index 1994=100 	 1992. Les importations ont 
Indice, 1994=100 	 fléchi en avril, entrainées a Ia 
125 	 baisse par une diminution de 

10 % darts le cas des biens 
120 	 U.S. 	 d'equipement. A l'exportation, 

Germany 	 E. U. 	 l'affa s m t tr -m r d I 115 	 Allemagne 	 demande qui attach: a ces 
110 	 ".-' " 	mémes biens a été a I'origine 
105 	 d'un recul de 2 %. 

La demande des ménages 
100 	 est demeurée Ie principal 
95 	

Japan 	 soutien des depenses globales. 
Japon 	 En mai, les ventes au detail ont 

90 ..un peu monte de 0,1 %. En 
1997 	1998 	1999 	2000 	2001 	avril, elles avaient offert - après 

revision a Ia hausse - un gain 

In the United States, most measures of economic 
growth continued to soften in the second quarter. 
Industrial production contracted for the eighth straight 
month with a 0.8% loss in May. These cuts helped 
firms to lower a bit the ratio of inventories to sales, 
which in April had hit their highest level since last 
August. The slump in production did serve to lower 
capacity utilization to nearly 77%, its lowest since 1983. 
Capacity use in high-tech industries plunged to a 25-
year low of just 70.3% from a peak of 90% last summer. 
This weakness was echoed in new orders for durable 
goods in May, with computers down for the fifth month 
in a row, while communication equipment tumbled 
another 12%. Apart from information technology, 
however, orders firmed, notably for autos. The slump 
in investment spending provoked the largest drop in 
total external trade flows since November 1992. 
Imports fell in April, dragged down by a 10% loss in 
capital goods. Slumping overseas demand for capital 
goods was also the driving 
influence in a 210 drop in 
exports. 
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a rebound in housing demand in May helped furniture 
sales. As well, gasoline outlays were inflated by higher 
prices. Energy costs accounted for most of the 0.4% 
hike in the CPI in May. After inflation, take-home income 
rose only 0.1% in May after no growth in April, as rising 
unemployment benefits offset slowing wages and 
salaries. Higher prices and slower job growth helped 
to dampen consumer confidence, from 92.0 in May to 
91.6 in June, according to the University of Michigan 
index. 

Real GDP in the euro-zone rose by only 0.5% in 
the first quarter, slowing year-over-year growth from 
nearly 4% in the middle of last year to 2.5%. The 
deceleration was most pronounced in investment, 
which fell outright in the first quarter. With consumer 
spending up slightly, overall domestic demand was flat. 
Exports stalled while imports fell 1 . 7% .  

The slowdown continued into April, with industrial 
production in the euro-zone off 0.5% in April. Annual 
growth slowed from 8.3% in December to just 1.6%, 
reflecting a double-digit deceleration for both consumer 
durable and capital goods. The countries most affected 
were Italy and Finland, the latter with its large 
technology base. Inflation turned up to 3.4% in April, 
the first time it has been above 3% since the euro was 
introduced in January 1999, led by food (5.9%) and 
energy (8.6%). The unemployment rate was stable at 
8.3% in May, but consumer confidence fell for a second 
straight month. 

In France, industrial production in April fell 0.3% 
after a downward revision to March. Output was 
dragged down by a sharp drop in auto assemblies, 
while industrial goods also saw large losses due to 
weak export markets. These losses were evident in a 
seventh consecutive drop in business confidence in 
June. Consumer prices jumped by 0.7% in May, 
boosting the annual inflation rate to 2.5%. Consumer 
spending fell in May for the second month in a row as 
unemployment and prices rose. 

Britain remained marked by surging consumer 
spending and weak manufacturing. Retail sales 
volumes surged 6.4% in May from last year, the best 
in four years, helped by a continued strong housing 
market. Construction also received a boost from ground 
breaking on the second stage of the channel tunnel 
rail link, with work continuing into 2006. Conversely, 
manufacturing output fell 0.9% in April, as telecoms 
equipment plunged 22%. Exports have been checked  

de 1,4 %. Si les ventes d'automobiles ont un peu perdu de 
leur élan du mois d'avril, un redressement en mai de Ia 
demande dans le secteur de 'habitation devait favoriser les 
ventes de meubles. Ajoutons que les dépenses en essence 
ont été gonflees par un renchérissement de ce produit. Le 
prix de l'énergie explique le gros de I'augmentation de 0,4 % 
de l'IPC en mai. Après inflation, le revenu net n'a augmenté 
que de 0,1 % en mai aprés avoir été stationnaire en avril 
alors qu'un accroissement des prestations de chOmage a 
contrebalancé un ralentissement de l'indicateur des salaires. 
Des prix en hausse et une croissance de I'emploi en 
ralentissement ont fait perdre aux consommateurs un peu 
de leur confiance (de 92,0 en mai a 91,6 en juin a l'indice de 
l'Université du Michigan). 

Dans Ia zone de I'euro, le PIB reel s'est élevé de 0,5 % 
seulement au premier trimestre. Le taux de croissance d'une 
année a l'autre, qui approchait de 4 % au milieu de Ia dernière 
année, est ainsi tombé a 2,5 %. Le ralentissement était des 
plus marques dans des investissements en chute libre au 
premier trimestre. Si les dépenses de consommation se sont 
legerement élevées, Ia demande intérieure a été anémique 
dans l'ensemble. Les exportations se sont enlisées et les 
importations ont fléchi de 1,7 %. 

Le ralentissement a perduré en avril. La production 
industrielle de Ia zone de I'euro a regresse de 0,5 % dans le 
mois. De 8,3 % en décembre, le taux annuel de croissance a 
chute a 1,6 % avec des taux de décroissance a deux chiffres 
tant pour les biens durables de consommation que pour les 
biens d'equipement. Les pays les plus touches ont été l'ltalie 
et Ia Finlande (Ce dernier pays dispose de vastes bases 
technologiques). En avril, le taux d'inflation a monte a 3,4 %. 
C'est Ia premiere fois qu'iI dépasse les 3 % depuis 
I'officialisation de l'euro en janvier 1999. La montée a été 
dominée par les aliments (5,9 %) et l'énergie (8,6 %). En mai, 
le taux de chômage est resté fixé a 83 %, mais Ia confiance 
des consommateurs a diminué un deuxième mois de suite. 

En France, Ia production industrielle s'est contractée de 
0,3 % en avril (les chiffres de mars ont été révisés a Ia baisse). 
La production a souffert d'une vive contraction dans l'industrie 
de l'automobile. Les biens industriels ont egalement subi de 
grandes pertes en raison de Ia faiblesse des débouchés a 
l'exportation. De ce recul témoigne une septième baisse 
consecutive en juin de I'indice de confiance des entreprises. 
En mai, les prix a Ia consommation ont fait un bond de 0,7 %, 
portant a 2,5 % le taux annuel d'inflation. Ce méme mois, les 
dépenses de consommation ont diminué une deuxième fois 
de suite dans un contexte de montée du chômage et des 
prix. 

En Grande-Bretagne, Ia scene économique était toujours 
dominée par des dépenses de consommation en plein essor 
et une faible activité manufacturière. En volume, les ventes 
au detail ont présenté en mai un large gain de 6,4 % sur leur 
vateur d'il y a un an. C'est leur meilleure performance en quatre 
ans, ce que I'on doit en partie a Ia constante fermeté du 
marché de l'habitation. La construction a aussi été stimulée 
par Ia mise en route des travaux de deuxième étape au 
chantier du tunnel ferroviaire sous Ia Manche. Ces travaux 
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by a collapse in demand for high-tech goods and a 
high exchange rate. The pound did fall sharply after 
the re-election of a Labour government raised the 
prospects of adopting the euro. Britain has the largest 
trade deficit in Europe. 

German growth continued to show unexpected 
weakness. Industrial production fell 0.9% in April on 
the heels of a 3% drop in March. Durable goods led 
the drop, off 2.6% due to cuts in capital goods and 
autos. New orders fell 1.1%, suggesting more cuts to 
come as firms trim capital spending. Alone in the euro-
zone, retail sales volume was below last Apnl's. Exports 
also dipped in April, nearly halving the trade surplus. 
Meanwhile, unemployment in May rose for the fifth 
straight month, raising the rate to 7.8%. The slack in 
demand helped to shave the inflation rate from an eight-
year high of 3.6% in May to 3.1% in June.The German 
cabinet agreed to keep a tight rein on spending plans, 
up 1.6% for next year, and cut borrowing 6% to 1.2 
billion euros. The relative weakness of the German 
economy was reflected in the largest trade surplus in 
Europe. 

Real GDP in Japan fell 0.2% in the first quarter, 
the only decline among the G7 nations. Business 
investment, the main prop to growth last year, fell 1% 
as profits stagnated and capacity use fell. Large firms 
plan to cut investment by 1.3% this year, while small 
firms were more pessimistic in the Tankan survey. 
Exports dipped as the slowdown in the US and EU 
offset continued gains in trade with China. The public 
works program introduced last fall did boost public 
spending by 5%, but could not dent the slack in rest of 
the economy. 

The slump continued into April, raising the 
prospect of a fourth recession in the last ten years. 
While industrialists slashed output by 1.7% in April, 
this was not enough to stop inventories from rising. 
Exports fell 0.9% in May, with shipments of capital 
goods especially weak. Consumer prices continued 
their relentless fall over the past 20 months, as the 
core CPI fell 0.7% in May from a year-earlier. Despite  

dureront jusqu'en 2006. En revanche, Ia production 
manufacturière a diminué de 0,9 % en avril, l'industrie du 
materiel de télécommunication ayant perdu pied avec une 
baisse de production de 22 %. Les exportations ont été 
contenues par un effondrement de Ia demande de produits 
de haute technologie et des cours élevés des changes. La 
livre sterling a fortement baissé après une réélection des 
travaillistes qui a rendu plus probable l'adoption de l'euro. C'est 
Ia Grande-Bretagne qui, en Europe, accuse le plus grand 
deficit commercial. 

En Allemagne, l'économie est restée étonnamment 
faible. La production industrielle a diminué de 0,9 % en avril 
après avoir régressé de 3 % le mois précOdent. Les biens 
durables sont principalement a l'origine de cette décroissance. 
Ils étaient en baisse de 2,6 a cause de reductions dans les 
secteurs des biens d'equipement et de l'automobile. Les 
nouvelles commandes ont fléchi de 1,1 %, ce qui annonce 
d'autres reductions dans un contexte de compression des 
budgets d'immobilisations. Phénomène unique dans Ia zone 
de I'euro, les ventes au detail se situaient en volume sous 
leur niveau d'avril dernier. Ce méme mois, les exportations 
ont également régressé, amputant l'excédent commercial de 
près de Ia moitlé de sa valeur. Par ailleurs, le chômage a 
monte un cinquième mois de suite en mai. Le taux de 
chomage s'est ainsi élevé a 7,8 %. La faiblesse de Ia demande 
a concouru a une diminution du taux d'inflation qui, de son 
sommet en huit ans de 3,6 % en mai, est tombé a 3,1 % en 
juin. Les autorités allemandes ont décidé de bien tenir en 
faisse les programmes de dépenses (prevision d'un taux de 
croissance de 1,6 % pour Ia prochaine année). Elles ant rOduit 
les emprunts de 6 %, les ramenant a 1,2 milliard d'euros. Le 
plus grand excédent commercial relevé en Europe ref lète Ia 
faiblesse relative de cette économie nationale. 

Au Japon, le PIB reel s'est contracté de 0,2 % au premier 
trimestre. C'est Pa seule baisse observée dans les pays 
membres du Groupe des Sept. Les investissements des 
entreprises, qui avaient été le pilier de Ia croissance l'an 
dernier, ant baissé de 1 % dans une situation de stagnation 
des bénéfices et de fléchissement des taux d'utilisation des 
capacités. Les grandes entreprises prévoient diminuer leurs 
investissements de 1,3 % cette année. Les petites entreprises 
étaient encore plus pessimistes selon l'enquête Tankan. Les 
exportations Se trouvaient en recul, le ralentissement 
économique aux Etats-Unis et dans l'Union européenne ayant 
fait contrepoids aux progrès soutenus des echanges 
commerciaux avec Ia Chine. Le programme de chantiers 
publics instauré l'automne dernier a augmente les dépenses 
publiques de 5 %, mais na Pu agir sur Ia faiblesse du reste 
de l'économie. 

Le marasme durait toujours en avril, ce qui fait craindre 
une quatrième recession en dix ans. Les industriels ont sabre 
leur production de 1,7 % en avril, mais cela n'a pas empéché 
les stocks de s'accumuler. Les exportations ant fléchi de 0,9 % 
en mai et les livraisons de biens dequipement ant éte 
particulièrement faibles. Les prix a Ia consommation ne 
cessent de descendre depuis 20 mois. En mai, les 
composantes de base de I'IPC le cédaient de 0,7 % a leur 
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lower prices, wages have fallen even faster, squeezing 
real incomes and spending. Retail sales tumbled 2.3% 
in April, while the unemployment rate returned to its 
post-war high of 4.9% in May, with employment falling 
for the third month in a row. 

valeur d'it y a un an. Si les prix étaient en baisse, les salaires 
I'étaient encore plus, restreignant les revenus reels et les 
dépenses. En avril, les ventes au detail ont chute de 2,3 % et 
le taux de chômage devait retourner en mal a son sommet 
de I'apres-guerre (4,9 %), l'emploi évoluant en baisse un 
troisième mois de suite. 
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ECONOMIC EVENTS IN JUNE EVENEMENTS ECONOMIQUES DE JUIN 

Canada 

Le 1juiIlet, le nouveau gouvernement de Ia Colombie-
Britannique applique une reduction uniforme do 25 % des 
taux d'impôt sur le revenu des particuliers. 

Le projet de loi C-8, qui fixe les regles sur les fusions de 
banques et de sociétés d'assurances, est maintenant loi, 

Nortel Networks annonce Ia suppression do 
10 000 emplois de plus et prévoit une perte record de 
19,2 milliards de dollars américains pour le deuxième 
trimestre, dont une décote de plus de 12 milliards de dollars 
sur des acquisitions passées. 

Canada 

The new British Columbia government cut 
personal income tax rates by 25% across the board, 
effective July 1. 

Bill C-8 was passed into law, sethng the rules for 
bank and insurance company mergers. 

Nortel Networks announced another 10,000 job 
cuts and forecast a record loss of US $19.2 billion in 
the second quarter, including a write-down of over 
$12 billion on past acquisitions. 

World 

The Federal Reserve Board reduced its federal 
funds rate 25 basis points to 3.75%, its lowest since 
April 1994 after the sixth cut so far this year. 

Chrysler slashed its capital spending program over 
the next five years, after reporting a loss of $3.9 billion 
in the first quarter. 

Le monde 

La Reserve fédérale américaine réduit son taux des fonds 
fédéraux de 25 centièmes de point, pour le ramener a 3,75 %, 
son plus bas niveau depuis avril 1994, apres Ia sixième 
diminution depuis le debut do l'anrtée. 

Chrysler sabre son programme d'immobilisations pour 
les cinq prochaines années, aprés l'annonce d'une perte de 
3,9 milliards de dollars au premier trimestre. 
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Inegalites de revenu en Amérique du ford : Le 49 e  parallèle 

a-t-il encore de limportance? 

Septembre 2000 
Chômage kaleidoscope. 

Novembre 2000 
Nouvelles embauches et cessations permanentes. 

Décembre 2000 
Récentes tendances du PIB par province. 

Janvier 2001 
Les canadiens se branchent : l'utilisation dinternet par les 

menages reste a Ia hausse. 

Février 2001 
Un nouveau regard sur I'industrie des services 

informatiques. 

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

Avril 2001 
Revue de fin dannée. 

Mai 2001 
A faible revenu pendant plusieurs années. 

Juin 2001 
Contrôle etranger et concentration des entreprises. 

3.8 CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, July 2001 	 LOBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, juillet 2001 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0-XPB 	 Statistique Canada - n 11-01 0-XPB au catalogue 



Pt! is also available online in a 
new monthly electronic version 
(75-O0l-XIE). For $40 a year. you 
get at least one full-length article 
released each month on Statistics 
Canada's Vb site. v,wwstatcan.ca. 
CALL toll-free 1 800 2676677 

FAX toll-free 1 877 287-4369 

MAIL to Statistics Canada. 
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CONTACran accoo evo1iw. 
Suwlics Cania Rena1 Reforetsce CecOrp ji 
1800 2511 36 . In Cada, please ado eth 
051' and applicable PSI or leST. Siiippir.g 
cbargw no ssnppen cnarw for debvor. in 
Canada. For sflIxnent5 to ISo United States. 
wasp add $6 per issue or item ordorea For 
opne1stoiwcurtnes. ploaseadd 510 per  
csuo or tOrn ordered iFoderai qoernment 

:- ,inn mun nip JI fl-S . ....;rijnI:aS)fl Cxn 

Visit our Web site at www.statcan.ca  

P. situer votre entreprise par 
rapport votre secteur d'activité 

• établir en quoi les placements 
sont influences par les attitudes 
envers In retraite 

• prévoir Vincidence de lemplo 
sur In demande de biens set 
services ou de programmes 
soda u 

Suivez 'evolution du 
marché du travail 
Vous v trouvere: sins donnees. des 
articles et des analyses indispensables 
sur le milieu de travail et sur les dos-
siers d'actualite cortnexes. Cette pub-
lication tnmestnelle traite des sujets 
suivants 
• tendances régionales de l'emplol 
• smllissement des effectifs 
• habitudes d'épargne et de 

dépense 
P. gains et revenu au Canada 

e ..olution technologique do 
t:a.ail 

Commandez L'emploi et Ie 
revenu en perspective 
AUJOLIRD' HUll 

irnprirnep in '5-001 -.cFF 
il-ese-ilt 

La version en ligne (75-001 -XIF) est 
offerte chaque mois sur le site Web 
de Statistique Canada. a ladresse 
wwwstatcan.ca, Ellecoute4C pr 
annep et conbent nu moms ur, is1 
do integral de In version imprim" 

APPELEZ sans frais an 
I 000 267-6677 

TELECOPIEZ sans frais  ju 
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POSTEZ a Statistiqua Canada. 
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Bringing you insight into the 
Canadian labour market and the 
incomes of Canadians 

.trnctIi 	is 	mp,I 	.: 

FCSOurCna 	HOW. 	do you p..[u: 
ani:ation 	to 	meet 	the 	latest 	innos.; 

1 .eloprnents in today's workplace while 
-aIi:es its ful potential? 

Perspectives on Labour and !ncorrc 
,O1J 	t the Ltest trends 	Ie1rrh SCfj 

p 
.]jtj 	.yc I 	- '.ip 00 

Delivering a major boost to 
your productIvity! C  Io 
PLI is one of the most effecti 1. .. : 

p iou understand. analy:e. measure and 
human capital. Clearly designed chart. aLL and 

cummanes reveal the latest labour and demographic statistics, essential to: 
• iompare your organization 

,sithin your indy 
determine how attitudes toward 
retirement influence investment 
decisions 
forecast the effect of employment 
on the demand for goods and 
ser.ises  or social procrams 

and much moral 
Keep a firm hand on the 
pulse of the marketplace 
PU deli,er.: pal data. articles and 
anal, so cc ,'. orkplace and related 
issues facing contemporary Canada. 
This quarterly journal examines: 
e' regional trends of employment 

the aging of the labour force 
• savings and spending patterns 
• earnings and income in Canada 
• technological change affecting 

the svor pla 
and roan. 'tI:-'r suojectsl 

Order Perspectives on 
Labour and Income 
TODAY! 
Urdr the quarterl, print .ersion of 
Perspectives on Labour and 
Income (Cat No. 75-001-XPE) for 
just $58 a year. 

VlsIt,z none site Wib 11 statcan.ca  

vous aide a comprendre le marché du 
travail et le revenu des Canadiens 

orce dun organisme est a Ia rnesure de ses ressources 
riumaines. Votre entrepnse est -elle a laffOt des innovations 
an milieu de travail de maniêre a réaliser pleinement son 

ntiel? 

e"- c'o Pt le revenu en perspective vous bent au courant 
rIus rcentes tendances, recherches et donnees 
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Donnez un élan a votre productivitél 
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U 'emploi et le revenu en perspective est I sr sips 

les :. ens 	plus efficaces pour vous permettre 
sin comprendre. danalyser. de mesurer et de 

e S ans~ 'rerer le capital 	humain. 	A laide de 
sues, de tableaux et de résumés. L'emploi et 

to re enu en perspective présente les demiêres statistiques sur 
.o-noraphe. qui sent essentielles pour: 
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Society  is changing rapidly. It's a constant challenge 
for you to stay informed about the Important social 
issues and trends affecting us all. Canadian Social 
Trends helps you meet that challenge successfully by 
bringing you dynamic and invaluable social analysis in 
a clear, concise and highly readable format. 

Each Issue of this popular Statistics Canada quarterly 
brings key elements of Canadian life into the spotlight 
- labour markets, immigration, evolving family 
structure, standard of living. The easy-to-read articles 
draw from a wide range of demographic, social and 
economic data sources. Tables and charts highlight key 
points. A Social Indicators table tracks change, 

Social science professionals, researchers, business and 
policy analysts, educators, students and the general 
public rely on Canadian Social Trends. Subscribing 
today will help you keep abreast of change, evaluate 
social conditions, plan programs or services, and much 
morel 

Visit the "In-Depth" section of our Web site at 
www.itatcan.ca  to view some recent articles. 

Suburib. t.duy! Yew weal well I. sin a siuIe Issue! 
Only $38 innuallyl In Canada, pleaSe add either 051 and applib1e PS'I or 
M. Shipping charOS: No ehlpping charges for delivery In Canada. For 
shipments to the United States, please add $24. For shipments to other 
oournrias, please add $40. Po order Canadian Social Trend, (Cat. No. 
11 -008-ME), wrIte to Statietice Canada, Dlasemlnatln Division, Clrulation 
Uan*ment, 120 F&rkdale Avenue, 0ttawa Ontario, K1A 0T6, Canada, or 
contact the nearest Statistics Canada Regional Reference Centre listed In 
this publication. If more convenient, fax your order to 1 877 3874581, 
all 18001874877 or send an e-mail to ordar@itatcan.ca . Subscribe on 
our Web site to the downloadable version of Canadian Social Trendi 
(Cat. No. 11-008-XIS) for only $27 (piue lazes, where applicable). 
UBL: pnM.epb 

La soclété évolue rapidement. Et vous devez 
consta.mment chercher a demeurer au fklt des questions 
et des tendances sociales importantes qul touchent 
chacun de nous. Tendances sociales canadien.nes 
vous aide a relever ce deft avec succès an vous présentant 
une analyse sociale a l& fols dynamique et d'une valeur 
Inestimable dana un texts clair, concis et fort 
comprehensible - 
Chaque numéro de ce populatre trimestriel de Statistique 
Canada s'lntéresse a des éléments ales de la vie 
canathenne tels que : marches du travail, Immigration, 
structure familiale en evolution, niveau de 'vie. Do lecture 
fade, lee articles qu'on y trouve puisent dane tine foule 
do sources de données démographiques, sociales et 
économlques. Des tableaux et des graphiques en 
illustrent lea points saillants. Un tableau des lnd.lcateurs 
sociaux permet de suivre l'évolution des choses. 
Las professionnels des sciences sociales, les chercheurs, 
lee analystes du monde des afi'aires at des pdlitiques, lea 
enseignants, lea étudiants et le grand public se font a 
Tendances sociales cuzadlennes. Vous abonner 
aujourd'hui vous aidera a rester a la fine pointe du 
cthangement, è. évaluer Ia conjoncture sociale, i. planifier 
des programmes ou des services, et plus encore! 
Visites la section u  En profondeur " de notre site 
Web a, www.statcan.ca  pour consulter certains 
des articles publiés récemment. 

i' V,ws ass 	vsespsuurd'asiswl_sNt, 
Seulement 36 $ par annéet Au Canada, vuiiiez aouter colt la IPS at Is TVP 
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Pour lea envols a destination dee Etats-Unis, veulllez ajouter 24 S. Pour lea 
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Thndancea iocialei canidianne, (n 11-008-F au cat.), ócrivez I 
featlatique Canada, Division de is diffusIon, 120, avenue Palkdale, Ottawi 
(Ontario), K1A 0T6, Canada. Ou communiques aver le Centre deconsultexion 
regional is plus pres (vOlT is lisle figurant dane is présente publication). 
Vous pouvez passer votre commande par télCcopleur au 
1877 387-4569, par téléphone au 1 800 167-8677 ou per courriel I 
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Looking for 	Vous cherchez rth 

health information online? 	en direct si 
Lici}c up 	- 
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c a tero tt onne links tro 
health information published by Stastics Canada. 
vw.statcan.cas Guide o Health Stat is hcs be your passage to 

'e orld of health irfcrmation. In the Guide voull dIscover links 
-s vital statistics 	 cancer statistics 
-. health determinants 	-* health status 
- heaith care issues 	-s and much more. 
Find the information you need now. Link up to a host of onlie 
products. documents and sur.evs like the National Population Health 
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uO?1 J , .... ,,.: iarLJiLco .ucie paseport pour 1, ii 	i 	nlurmjtori 
Ia sante. Vous v trouvere: des liens vers 
-s des statistiques de t'état civil 	-5' des statistiques sur le cancer 
-. les facteurs determinants 	l'ëtat de sante 

de Ia sante 
-s des questions de soins de sante 	et beaucoup plus... 
Obtenez sur-ie--champ linformation dont vous avez besoin. Brancht:. ii: 

cur une riche panoplie do produits, de documents et denquêtes en dc::' 
portant par exemple sur tEnquéte nationale sur Ia sante do Ia popular .r. 

Void quelques exemples de liens utiles offerts dans Ic 
Guide de Ia statistique de la sante 
Liens vets des analyses iliclairilies et des donnCes sur cc qul suit 
-s Cancer 	 . Enquêtes sur Ia sante 
-s Enquéte sur Ia sante dans les 	-s Soins de sante 

coilectivitPs canadiennes (ESCC) -s Statistiques de l'etat civil 

Exemples de liens vera des sites connexes 
+ Statistiques canadiennes 	- Institut canadien d'information 

sur le cancer 	 sur Ia sante (ICIS) 
Sante Canada 	 -s Réseau canadien de Ia sante 

Economisez du temps. En quelques clics seulement. vous aure: acces a 
lintormelion cur la sante offerte sur 	w.statcan.cp. votre source do donne: 
tactuelle: et ,ianal,sos sur Ia sante. 
Accessible nimporte oz. n'importe quand. Grace aux mises àjour 
continuelles dont cc guide felt lobjet. vous aure: accés rapidenient et 
efficacement a de linformation àjour et dêtaillée. quels quo soient It !ru 
vOUS vous trouve: et les contraintes do temps auxquelles vous faites f a. - 

Faites travailier les données pour vous. Copie: directement dans 
document: et bases do donnees Ic toxIc auquel vous accede: en direct 
Une expertise sur laquelle vous pouvez compter! Vous pouve: utilicer or 
toute confiance [information pertinente et fiable et les indicateurs sur le pa.: 
fournis par Statisfique Canada. Par consequent. si  vous tes a la recherche 1 
fails et d'analyses de premier ordre dans le domaine de Ia sante, faites du 
Guide cc a statrsr;que do ía sante. offert a ladresse v,statcan.ca, votre 
passerelle .ers [information sur Ia sante 
Rien de plus facile! Consulte: notre site, a ladresse wv.statcan.ca  clique: 
cur Le Canada en statistiques. puis sélectionne: Sante. Clique: sur Ia bannier 

C:. cc cc a stact ccc ace sete. II no cous rete plus cue ladsor .ctrn 

Here are some of the handy links youli find in the 
Guide to Health Statistics 
Links to Insightful analysis and data On: 
-s Cancer 	 : Health Surveys 

Canadian Community 	- Health Care 
Health Survey (CCHS) 	-s Vital Statistics 

Sample links to related sites: 
Canadian Cancer 	.. Canadian institute for Health 
Statistics 	 information (CIHI) 

-s Health Canada 	 Canadian Health Network 
Save time. A few clicks and cut be connected IC hectli 
information from w.statcar.tj ...... 	:. 	eatl ..iC 	Jr:: 
irak,sis .  
Access anywhere. anytime. :. 	nc•- 
quicki and efficintIv thanks to contiriuou updates. recjardle:: 'f 
location and time constraints. 
Put the data to work. Co' text from online right into our 
dixuments and databases. 

Expertise you can trusti (ou can count on relevant dependable 
information with a unique focus on Canada-wide indicators from 
Statistics Canada. So. when youre on the lookout for first-rate health 
facts and analysis. allow the Guce to Header 5tarstcs on 
,;.es,statcan,ca to be your bridge to health informaUon. 
lts easyi Visit our site at wmustatcan.ca, click on Canadian 
Statistics and then choose Health. Click on the Code to HeadS 

career arijHt ,cir mujslea:ltce a. 

Bookmark it! 

AJoutez-le a vos signets! 
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In these times of rapid 	- 	 --'-- 	En cette pénode de changements 
change, it is more crucial 	 L 	rapides, ii importe plus que 
than ever before to 	 jamais de comprendre les 
understand income trends 	 p 	 tendances du revenu des 
of Canadians. 	 Canadiens. 

Use Income Trends in Canada 	 W 	

P
Servez-vous du CD-ROM Tendances 

on CD-ROM to view trends with 	 du revenu au Canada pour visualiser 
one mouse click. Create your own 	 les tendances a l'aide d'un simple cic de 
tables. Chart income data. And more! 	 souris. Personnalisez vos tableaux. Créez vos 

propres graphiques, Et plus 

Get the overall picture with nearly two 
decades of data 
For $195, you will find income statistics going 
back to 1980 for Canada, the tirovinces and 
15 metr000litan areas! Get accurate and reliable 
data about: 

income from employment.., and other sources 
• taxes 

impact of government transfers on family 
income 

• differences in earnings between women and men 
P- income of Canada's seniors 

income inequality and low income 
and a lot more! 

Need more details? Check out Income Trends in 
Canada on our Web site at http://www.statcan.ca/ 
english/ads/72-202-XIE/ 
index.htm or contact your 
nearest Statistics Canada 
Regional Reference Centre at  
1800 263-1136.  

Order Income Trends in 
Canada TODAY 
(catalogue number 13F0022XCB) for $195. In 
Canada. please add either GST and applicable PST 
or HST. Shipping charges outside Canada: for 
shipments to the United States, please add $6. For 
shipments to other countries, please add $10. Tb 
order, CALL 1 800 267-6677, FAX 1 877 287-4369 or 
MAIL: Statistics Canada, Circulation Management. 
Dissemination Division, 120 Parkdaie Avenue, 
Ottawa, Ontario, Canada, K1A 0T6. You may also 
order by E-MAIL: order@atatcan.ca.  

Obtenez une we d'ensemble a l'aide de 
presque 20 ans de données 
Pour 195 $, vous trouverez des statistiques sur le 
revenu de 1980 a nos jours pour le Canada, les orovinces 
et 15 réçiions métr000litaines' Obtenez des chiffres précis 
et fiables sur: 
) le revenu demploi,.. et d'autres sources 

l'impôt 
- l'incidence des transferts gouvernementaux sur le 

revenu familial 
les écarts salariaux entre les femmes et les hoinmes 
le revenu des ames au Canada 
l'inégalité du revenu et le faible revenu 
et bien plus encore! 

Pour en savoir plus, jetez un coup d'oeil sui 7bndances 
du revenu au Canada sur notre site Web : http:// 
www.statcan.ca/francais/ads/  
72-202-XIF/index_f.htm ou 	 -- 
communiquez avec le Centre de 	' 	- 
consultation de Statistique Canada. 

 devotre régionau 1800 263-1136. 	-' 

Conunandez Tendançes du 
p revenu au Canada DES AUJOUkW'HtJL 

(n I3FOO22XCB au catalogue) au prix de 195 $. Au Canada, 
vewliez ajouter soft Ia TPS et Is TVP an vigueur, soft Ia TVH. 

& Frais de port a I'extérieur du Canada : pour lea envois a 
J destination des Etats-Unis, veuillez ajouter 6 S. Pour lea 

envois a destination des autres pays. veuillez ajouter 10$. 

I I Vous pouvez commander par TELEPHONE au 1 800 267-6677, 

V J par TELECOPIEIJR au 1 877 287-4369 ou par La POSTE an 

' écrivant a Statistique Canada. Gestion de Is circulation, 
Division de Is diffusion, 120, avenue Parlrdale, Ottawa 	 a' 
(Ontario) Canada. KIA 0T6. Vous pouvez aussi none joindie 
par COURRIEL a order@statcan.ca . 


