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Current
economic
conditions

Conditions
economiques
actuelles

Summary Table - Key Indicators

Tableau sommaire - Indicateurs principaux

Year and Employment, Unemploy- Composite Housing Consumer Real gross Retail Merchandise Maerchandise
month percent ment leading index, starts price index, domestic sales exports, imports,
change rate percent {000s) percent product, volume, percent percent
change change percent percent change change
change change
Année et Emploi, Taux de Indicateur Mises en Indice des Produit Volume Exportations importations
mois variation en chémage composite chantier de prix 2 la intérieur des ventes de de
pourcentage avancé, 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 0 100053 J12001 P119500 156001 D 658051 D 399449 D 397990
1999 279 76 598 149 i 4.32 3.86 11.97 773
2000 2.60 6.8 8.13 153 & 449 459 15.70 .15
1999 A 0.02 76 0.53 148 04 0.51 1.02 339 1.78
S 0.30 74 0.39 150 04 0.32 -0.50 -1.87 0.44
0 0.24 71 046 152 0.0 0.07 -0.08 0.58 262
N 0.28 6.9 059 159 0.0 0.82 0.59 283 -0.70
0 040 6.8 071 159 0.4 0.32 145 1.04 3.42
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J -0.08 6.8 0.61 166 0.3 0.20 1.48 -1.82 0.28
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N 0.36 6.9 0.12 153 04 -0.03 -044 0.55 216
D 02t 6.8 0.18 145 03 0.06 094 255 0.11
2001 J 0.00 6.9 -0.24 173 -03 0.18 0.98 370 -2.95
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o) -0.09 70 0.06 175 0.0 -0.25 0.00 -1.37 0.79
4 -0.09 7.0 0.00 152 0.2
A -0.05 7.2
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OVERVIEW*

The economy ground to a virtual standstill in the
second quarter, with real GDP inching ahead by 0.1%.
Spending on computers and telecom equipment, both
here and abroad, remained the weakest sector of the
economy, while households took advantage of the low
cost of buying cars and homes.

The slowdown in Canada matches the course of
the global economy. Second-quarter growth in the US
came to a halt, as did GDP in Germany and Italy while
Japan fared the worst. The slowdown in demand for

* Based on data available on September 7: all data
references are in current dollars unless otherwise
stated.

VUE GENERALE*

L'économie s'est pour ainsi dire immobilisée au deuxiéme
trimestre, période ou le PIB réel a un peu monté de 0,1 %.
Les dépenses en ordinateurs et en matériel de télécommu-
nication, tant au pays qu'a 'étranger, sont demeurées l'indicateur
le plus faible de I'économie, alors que les ménages tiraient
parti des bas prix a 'achat d’automobiles et d’habitations.

Ilenva de I'économie canadienne comme de I'économie
mondiale en ralentissement. Au deuxiéme trimestre, I'éco-
nomie ameéricaine a cessé de croitre, tout comme le PIB de
I'Allemagne et de ['ltalie. C'est le Japon qui a connu le pire

»

Basée sur les données disponibles le 7 septembre; toutes les
données sont en dollars courants, sauf indication contraire.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

electronic products in the
major industrialized nations

was echoed in lower
output in a wide range of
developing countries,
inciuding Mexico, Brazil,
Hong Kong, Malaysia,
South Korea and Singapore.
The worldwide nature of
the slump, especially for
electronics, was reflected
in June in the first year-
over-year drop for both our 5
exports and imports in a
decade.

Annual percent change

35[‘

25

16

i

Business Investment
Investissement des entreprises

Variation annuelle en pourcentage

Machinery and equipment
Machines et matériel

Non-residential construction
Construction non résidentielle

1

sort. Le ralentissement de la
demande qui s'attache aux
produits électroniques dans les
grands pays industriels s’est
traduit par un fléchissement de la
production dans un grand nombre
de pays en développement
comme le Mexique, le Brésil,
Hong Kong, la Malaysia, la Corée
du Sud et Singapour. Avec ce
marasme qui régne partout dans
le monde, plus particulierement
sur le marché de I'électronique, et
nos exportations et nos impor-
tations ont accusé en juin leur
premiere baisse de la décennie
d'une année a l'autre.

In Canada, corporate
profits fell 2%, the culmina-

1997 1998

Au pays, les bénéfices des
sociétés ont baissé de 2 %, point

1999 2000 2001

tion of a year-long slow-

down. Retained earnings fared even worse, while
corporate fund-raising on financial markets was
running at just over half of last year's pace. Faced with
this reduction in cash, corporations have reined in
spending across the board over the past year, particul-
arly targeting computers and telecom equipment. Fixed
investment is off 1% from a year-ago, despite the boom
in the oilpatch, while inventory accumulation so far this
year is one-tenth of last year’s pace. Firms also took
the axe to spending on business services, notably
computer services which fell in June for the first time
in five years. Increasingly this year, employers have
shifted the reduction of labour inputs from hours
worked per worker to jobs.

Household incomes felt the impact of payroll cuts
by firms. Second-quarter labourincome growth of 0.5%
was the slowest in five years, as employment stalled.
Real disposable incomes fared worse, falling outright
as the stimulus afforded by government plans to
insulate consumers from rising heating costs wore off.
The result was markedly slower consumer spending
growth, outside of autos. Jobs continued to shrink in
July and August, and auto sales and housing
retrenched over the summer.

Labour Markets

The job market continued to soften in August, with
employment off 0.1% for the third straight month,
although the losses continued to be concentrated in
part-time positions. With the labour force expanding
for the first time since the spring, the unemployment
rate rose to a two-year high of 7.2%.

culminant d'un ralentissement qui
dure depuis un an. Les résultats ont été encore pires en ce
qui concerne les bénéfices non répartis et les sociétés ont
mobilisé des fonds sur les marchés financiers a seulement
un peu plus de la moitié de leur rythme de 'an demier. Disposant
de moins de liquidités, elles ont freiné leurs dépenses partout
cette derniere année, notamment leurs dépenses en ordi-
nateurs et en appareils de télecommunication. Leurs immo-
bilisations sont inférieures de 1 % a celles d'il y a un an, et
ce, malgré I'essor constaté dans le secteur pétrolier. Le taux
d'accumulation des stocks jusqu’ici cette annee n'est que du
dixiéme de sa valeur d'il y a un an. Les entrepreneurs ont
aussi sabré leurs dépenses en services aux entreprises, et
surtout en services informatiques (dépenses qui ont diminué
en juin pour la premiére fois en cing ans). De plus en plus
cette année, les employeurs ont réduit le facteur travail par le
nombre d'emplois par opposition au nombre d'heures
travailiées par employé.

Le revenu des ménages s'est ressenti des compressions
d'effectifs des entreprises. Au deuxieme trimestre, le taux
d'accroissement de 0,5 % du revenu du travail a été le plus
bas en cing ans par suite du piétinement de I'emploi. Le
tableau du revenu disponible réel a été encore plus sombre,
cet indicateur étant en franche contraction depuis que les
programmes publics visant a protéger les consommateurs
contre le renchérissement du chauffage ont perdu leur effet
de stimulation. Le résultat en a été un net ralentissement des
depenses de consommation dans leur croissance hors du
secteur de I'automobile. En juillet et en aclt, 'emploi a encore
rétréci. Les ventes d'automobiles et le marché de 'habitation
ont perdu du terrain pendant I'été.

Marché du travail

En aolt, le marché du travail a continué a s’affaiblir.
Lemploi a régresse de 0,1 % un troisieme mois de suite, mais
les pertes étaient toujours concentrées dans 'emploi & temps
partiel. Comme la population active s'est accrue pour la
premiere fois depuis le printemps, le taux de chomage a atteint
un sommet de 7,2 % en deux ans.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

Private sector payrolls shrank steadily over the
last three months. In August, the heaviest losses were
again in business services and agriculture, while trade
suffered a reversal. Health care, utilities and oil and
gas provided the largest counterweight to this
weakness, as they have over past year.

Few regions escaped the upward pressure on
unemployment. BC posted the largest increase, with
employment down 1% and unemployment jumping to
almost 8%. Quebec posted the only notable gain in
jobs, but a bigger increase in the labour force pushed
up unemployment. Conversely, stagnant employment
on the prairies did not prevent a dip in unemployment
in all three provinces. The slack in Ontario’s job market
so far this year continued, and its 6.6% unemployment
rate was the highest in over two years.

Composite Index

The leading indicator was unchanged in July after
aslight increase in June, pulled down by a moderation
in housing after a sharp gain the month before.
Manufacturing contracted again. Five of the ten
components rose, the same as in June, while four fell
and one was unchanged.

Household demand lost some of its recent vigour.
While still positive, the trend of durable goods sales
slowed, especially for furniture and appliances.
Housing fell outright by 1.4%, as housing starts in
Ontario backed off from the 10-year high they set in
June. However, continued low vacancy rates should
keep new construction at high levels.

In manufacturing, there was no respite from the
weakening trend. Shipments fell again and stocks rose,
pushing their ratio 10% below the most recent peak of
a year-ago to their lowest level since 1996. The slump
in demand was led by electronic products, where new
orders have fallen by around 30% so far this year. This
slowdown was felt by business services, where
employment fell for the second time in three months,
its worst performance since January 1991. Jobs in this
industry were one of the pillars of growth last year.

The US leading indicator edged up for the second
straight month, with gains of 0.2% and 0.1%. The
sources of growth remained narrow, centring on the
impact of looser monetary policy on the money supply
and the yield curve. The sources of weakness were
the same as in Canada, notably manufacturing,
housing and the stock market.

Depuis trois mois, 'emploi a constamment reculé dans
le secteur privé. En ao(t, ce sont les services aux entreprises
et l'agriculture qui ont subi les plus lourdes pertes. Dans le
commerce, 'emploi a évolué en baisse. Les services de santé,
les services publics et le pétrole et le gaz ont fait le plus
contrepoids a cette faiblesse comme ils le font depuis un an.

Peu de régions ont pu échapper a ces pressions a la
hausse sur le chdmage. C'est en Colombie-Britannique que
les tensions se sont faites les plus vives :I'emploi y a diminué
de 1 % etle taux de chdmage y a fait un bond a presque 8 %.
Le Québec est la seule province a avoir vu I'emploi augmenter
notablement, mais une hausse de la population active a fait
monter le taux de chémage. En revanche, la stagnation de
I'emploi dans les Prairies n'a pas empéché le chémage de
fléchir dans les trois provinces en question. En Ontario, la
faiblesse du marché du travail depuis le début de I'année a
persisté. Le taux de chdmage de 6,6 % de cette province est
un maximum en plus de deux ans.

Indice composite

Aprés avoir légérement augmenté en juin, l'indicateur
avanceé est demeure inchangé enjuillet. C'est 'essoufflement
de I'habitation apres sa poussée de juin qui a ramené
l'indicateur sur un terrain neutre, alors que la fabrication s’est
encore enfoncée. Cing des dix composantes ont progressé,
le méme nombre qu'en juin, quatre ont baissé et une était
inchangeée.

La demande des ménages a perdu un peu de sa vigueur
des derniers mois. Bien que toujours positive, la tendance
des ventes de biens durables a ralenti, en particulier pour les
meubles et les articles ménagers. Lhabitation quant a elle
enregistre une franche baisse (-1,4%) alors que les mises
en chantier en Ontario sont redescendues de leur sommet
de 10 ans enregistré en juin. Les taux d'inoccupation étaient
encore bas, cependant, au cours de ce méme mois, ce qui
suggere un retour possible a des niveaux plus soutenus.

Dans la fabrication, il n'y a pas de répit a la faiblesse.
Les livraisons ont encore diminué tandis que les stocks ont
continué d'augmenter, de sorte que leur ratio a poursuivi sa
baisse graduelle qui atteint maintenant 10 % depuis le sommet
dil y a prés d'un an, pour atteindre leur plus bas niveau
depuis 1996. Le recul de la demande est surtout attribuable
aux produits électroniques pour lesquels les nouvelles
commandes ont baissé d'environ 30 % jusqu’a maintenant
cette année. Ce relachement s’est fait sentir dans les services
commerciaux ou 'emploi a enregistré une deuxiéme baisse
en trois Mois, la plus marquée depuis janvier 1991. L'emploi
dans ce secteur avait été un des piliers de la croissance I'an
dernier. )

Lindicateur avancé des Etats-Unis a enregistré deux
légéres hausses consécutives de 0,2 % et 0,1 %. Létendue
de la croissance continue d’étre étroite et refiéte surtout
limpact de 'accommodement de la politique monétaire sur
I'offre de monnaie et I'écart des taux d'intérét. Les sources
de faiblesse étaient les mémes qu'au Canada, soit la
fabrication, 'habitation et la bourse.
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Output

Total output fell by 0.2% in June, erasing most of
the increase in May when the Census was being taken
and some public sector labour disputes were settled.
With the passing of these one-time factors, the weak
underlying trend of business activity resurfaced.

Manufacturing output fell 1%, after posting in May
its only significant increase in the past eight months.
In the electronics sector, a brief respite from cuts quickly
came to an end: telecom producers slashed output by
another 14%, fibre optics fell even faster, while
computers tumbled 5%. Despite these large cuts, the
inventory to shipment ratio in this industry remains at
a 10-year high. The auto industry also reined in output
after three straight increases. Weak demand for
resources hampered mining operations, pulp and
paper and lumber. For metal mines and newsprint, this
was their fourth drop since the start of the year.

Computers also remained at the centre of the slack
in services. Demand for business services has slowed
to a crawl in the last two months from 0.5% growth at
the start of the year, as computer services fell almost
1%, their first monthly decrease since October 1997.
A fifth straight month of lower sales of computers and
electronics also was behind much of the slack in
wholesale trade so far this year. Communications
remained the one bright spot for new technology, as
demand remained robust for long distance and cellular
phone services. Most consumer-related services were
little changed, while goods-handling industries were
hurt by the drop in trade flows.

Household Demand

Household demand cooled early in the summer,
even as temperatures soared. June retail sales were
flat, and both auto and house sales faltered in July.
The slowdown in household spending echoed the trend
in the US, where the stimulus of lower interest rates
and taxes was offset by fewer jobs.

The volume of retail sales in June was essentially
unchanged for the second month in a row, after two
months of solid growth. Sharply lower prices for
gasoline as well as food and clothing could not entice
shoppers to spend more. Meanwhile, consumers
remained wary about buying vehicles, a trend which
continued into July. An exception was furniture and

Production

En juin, la production a baissé de 0,2 % au total, effagant
ainsi le gros de sa progression de mai, période ou a eu lieule
recensement et ou certains conflits de travail se sont réglés
dans le secteur public. Ces facteurs ponctuels disparaissant,
la faiblesse fonciére de |'activité des entreprises s’est
manifestée a nouveau.

La production manufacturiére a fléchi de 1 % aprés avoir
offert en mai son seul gain important des huit derniers mois.
Dans le secteur de I'électronique, les compressions ont repris
aprés une bréve accalmie. Dans l'industrie des télécommu-
nications, on a amputé la production d'encore 14 %. Dans
I'industrie de la fibre optique, la production a diminué encore
plus rapidement et, dans le secteur de l'informatigue, elle a
chuté de 5 %. Malgré ces fortes réductions, le rapport stocks-
livraisons de ce secteur demeure a son plus haut niveau en
10 ans. Lindustrie de I'automobile a aussi freiné sa production
aprés l'avoir relevée trois fois de suite. La faiblesse de la
demande de ressources naturelles a nui a la production dans
les secteurs de |'extraction miniére, des pates et papiers et
du bois d'ceuvre. Pour les mines métalliques et le papier
journal, c’était une quatrieme baisse depuis le début de
l'année.

Les ordinateurs sont également restés au coeur de la
situation de faiblesse des services. La croissance de la
demande de services aux entreprises s'est amenuisée ces
deux demiers mois, alors gu'elle s’établissait a 0,5 % en début
d’année. Les services informatiques ont en effet fléchi de
presque 1 %. Il s'agit la de leur premier recul en valeur men-
suelle depuis octobre 1997. Un cinguiéme mois consécutif
de diminution des ventes d'ordinateurs et de produits élec-
tronigues explique en bonne partie la faiblesse qui caractérise
le commerce de gros depuis le début de I'année. Pour la
nouvelle technologie, les communications sont demeurées
le seul atout, car la demande de services de téléphonie
interurbaine et cellulaire est toujours vigoureuse. La situation
n'a guére changé dans la plupart des services liés a la
consommation. Quant aux industries de manutention et de
distribution de biens, elles ont été heurtées par la contraction
des échanges commerciaux.

Demande des ménages

La demande des ménages s'est affaiblie au début de
I'été, méme si les températures montaient en fleche. En juin,
les ventes au détail ont été inertes et, en juillet, les ventes
tant d’automobiles que d’habitations ont connu des ratés. Le
ralentissement des dépenses des ménages a suivi la
tendance aux Etats-Unis, ou la diminution de I'emploi & annulé
I'effet de stimulation d’'une réduction des taux d'intérét et des
charges fiscales.

En juin, les ventes au détail ont été a peu pres les mémes
en volume un deuxiéme mois de suite aprés deux mois de
solide croissance. De fortes baisses des prix de I'essence,
des aliments et des vétements n’ont pu amener les consom-
mateurs a dépenser davantage. Ces mémes consommateurs
hésitaient toujours par ailleurs & acheter des véhicules. C'est
une tendance qui devait persister en juillet. Les meubles et
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appliances, which continued to benefit from the strong
first half performance of new home sales.

Housing starts fell 14% in July, more than giving
back all of the ground gained in June when they surged
to a 10-year high. Most of this see-saw pattern
originated in multiple units. Ground-breaking on single-
family homes surrendered only half of June’s 8% gain.
However, new house sales tumbled in July, forcing up
the vacancy rate for the first time this year. Existing
home sales also weakened, as the once-booming
Ottawa market is now the only one where sales are
behind last year's pace.

Merchandise trade

Both export and imports sank below their levels
set last June, largely due to the sharp drop in
commodity prices, notably metals and energy. Autos
and machinery and equipment picked up in the month,
although there were few signs of sustained growth.
Overall, the current account surplus remained high at
nearly $10 billion in the second quarter. Lower energy
prices cut into the goods surplus, but less travel abroad
by Canadians lowered the travel deficitto a 2-year low.

Export earnings fell 1.4% in June, lowering their
level below a year earlier for the first time since 1991.
The loss reflected a drop in demand from our major
trading partners in the US, Europe and Japan as the
economic slowdown spread around the globe.

Exports of manufactured end products actually
rebounded in June, although they lagged behind last
year's pace. Auto exports rose for the fourth straight
month, although continued

les appareils électroménagers ont fait exception, continuant
a profiter d'un premier semestre d'abondance des ventes
d'habitations neuves.

Enjuillet, les mises en chantier ont reculé de 14 %, faisant
ainsi plus que céder tout le terrain conquis en juin, ol elles
avaient monté en fléche pour atteindre un sommeten 10 ans.
Ce mouvement en dents de scie est en majeure partie attri-
buable aux logements multifamiliaux. Les mises en chantier
de logements unifamiliaux ont renoncé a la moitié seulement
de leur gain de 8 % enjuin. Il reste que les ventes d’habitations
neuves ont périclité en juillet, poussant le taux d'inoccupation
en hausse pour la premiére fois cette année. Les ventes de
maisons existantes se sont également affaiblies : le marché
auparavant prospere de I'Outaouais est maintenant le seul
ou les ventes aient perdu de leur rythme de I'an dernier.

Commerce de marchandises

Tant les exportations que les importations ont glissé des
niveaux atteints en juin dernier, ce que l'on doit en grande
partie & une forte descente des cours des produits de base,
notamment des métaux et de I'énergie. Les industries de
automobile et des machines et du matériel étaient en progres-
sion dans le mois, mais on relevait peu de signes d'une crois-
sance soutenue. Dans I'ensemble, 'excédent est demeuré
élevé au compte courant (prés de 10 milliards) au deuxieme
trimestre. La baisse du prix de I'énergie a entamé |'excédent
au compte des biens, mais comme les Canadiens ont moins
visité I'étranger, le déficit est tombé a son plus bas niveau en
deux ans au compte des voyages.

Les revenus a I'exportation ont décru de 1,4 % en juin.
Leur niveau est inférieur & celui d'il y a un an pour la premiére
fois depuis 1991. Cette perte tient a une diminution de la
demande chez nos grands partenaires commerciaux, c'est-a-
dire aux Etats-Unis, en Europe et au Japon, par suite du
ralentissement économique qui se propage dans le monde.

En fait, les exportations de produits manufacturés finals
se sont redressées en juin, bien qu'accusant un retard sur
leur rythme de I'an dernier. Les exportations d’automobiles

se sont accrues un quatrieme

sluggish saies led firms to
trim fourth-quarter output
plans. Machinery and
equipment recovered, but

only due to a lift from aircraft $ billions
as the telecom sector $ miliards
slashed output further over s
the summer. 2

Current Account Balance
Solde du compte courant

Merchandise
Marchandises

mois de suite, mais la faiblesse
persistante des ventes a amené
les entreprises a réduire leurs
plans de production pour le
quatrieme trimestre. Lindustrie
des machines et du matériel était
en reprise, mais seulement a
cause d'une hausse dans le
secteur des aéronefs, puisque le
secteur des télécommunications
a sabreé sa production encore plus
pendant I'été.

En juin, lindustrie des
ressources a entrainé les expor-
tations a la baisse, le secteur de
I'énergie ne pouvant plus faire
contrepoids au dérapage des

Non-merchandise
Invisibles

16
12
8
The resource sector 3
pulled down exports in 0
June, as the energy sector -4
could no longer counter- A —————
balance the slide elsewhere. 42 .
Energy earnings tumbled 1997 1998

9%, almost all due to

2001 autres secteurs. Les revenus tirés
de l'exportation d'énergie ont chuté
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electricity plunging by two-thirds as demand stabilized
in the southwestern US. Non-energy exports all fell by
about 1%. Industrial goods were hampered by losses
for metals, notably aluminum. Falling demand for pulp
and paper cut into forestry products. Food exports were
hampered by lower wheat prices.

Imports edged up 0.8% in June, reversing May's
setback but staying marginally below the level of a year
ago. Energy imports fell 12% due to a lower oil bill,
while industrial goods fell by half that rate.

Manufactured goods rose across the board. Autos
were boosted by the inroads overseas producers were
making in the market for cars, with car imports soaring
to a record high. Meanwhile, parts used mainly for
assemblies in Canada were little changed. Aircraft
alone gave a boost to machinery and equipment, as
imports of computers tumbled for a third straight month.

Prices

All the major price indices fell in July, reflecting
the downward pressure on prices in commodity
markets. Falling energy costs were the largest
influence, while weak demand also induced retailers
to lower durable goods prices. Food remained an
exception to the downward trend, as drought conditions
sharply lowered crop yields in most provinces.

The seasonally unadjusted consumer price index
fell 0.3% between June and July. This slashed the
annual rate of inflation to 2.6%, one-third lower than
its pace just two months ago. Falling gasoline prices
led the drop, down 10% in July after a 4% dip in June.
The cost of durable goods also helped to dampen
prices, tumbling 0.8% to match last year’s level. The
drop was led by incentives to purchase autos, which
proliferated as sales slowed. Prices also fell for a wide
range of recreational equipment.

Food and services were the major source of
upward pressure on prices. While red meat prices
retreated for the second month in a row after rising at
a 21-year high, vegetables were boosted by poor
growing conditions (almost all major crops are showing
a drop in production due to drought, with wheat off
20% to a 13-year low). The cost of travel led the hike
for services.

de 9 % presque entierement a cause des exportations d'électricite
qui ont considérablement fiéchi (des deux tiers) par suite de la
stabilisation de la demande dans le sud-ouest des Etats-Unis.
Pour les exportations hors énergie, on a relevé une baisse
d'environ 1 % dans tous les cas. Au tableau des biens industriels,
on constate des pertes pour les métaux, et plus particulierement
pour I'aluminium. Dans lindustrie des produits forestiers, la
demande de pates et papiers a fléchi. Enfin, la baisse des cours
du bié a restreint les exportations d'aliments.

En juin, les importations ont légérement monte de 0,8 %
apres avoir évolué en baisse en mai. Elles demeurent un peu
au-dessous de leur niveau d'il y a un an. Les importations
d'énergie se sont contractées de 12 % en raison de l'allé-
gement de la facture pétroliere. Les importations de biens
industriels se sont contractées de la moitié de ce taux.

Les produits manufacturés étaient en progression partout.
Les importations d’automobiles ont eté amplifieées par les
incursions qu’ont faites les producteurs d’outre-mer sur le
marché des voitures. C’est ainsi que les importations de
voitures ont monté en fleche pour établir un record. Les impor-
tations de piéces surtout destinées aux chaines de montage
canadiennes n'ont guére évolué. Il n'y a que les aéronefs qui
aient stimulé les importations de machines et de matériel,
puisque les importations d'ordinateurs ont chuté un troisieme
mois de suite.

Prix

En juillet, tous les grands indices de prix ont régresse a
cause des pressions a la baisse qui s'exercent sur les cours
des produits de base. Le facteur le plus déterminant a été la
diminution du prix de I'énergie, mais la faiblesse de la
demande a aussi incité les détaillants a abaisser les prix des
biens durables. Sur ce marché baissier, les aliments ont fait
bande a part, car les conditions de sécheresse ont nettement
réduit les rendements culturaux dans la plupart des provinces.

De juin a juillet, l'indice non désaisonnalisé des prix a la
consommation s'est replié de 0,3 %. Le taux annuel d'inflation
est ainsi tombe a 2,6 %. C'est le tiers de moins que la valeur
relevée il y a juste deux mois. Le prix de 'essence a domine,
perdant 10 % en juillet apres avoir fléchi de 4 % en juin. Les
prix des biens durables ont aussi eu un effet d'amortissement,
s'affaissant de 0,8 % pour égaler leur valeur de I'an dernier.
Le principal facteur a été les programmes d'encouragement
a I'achat d'automobiles qui ont proliféré en situation de
ralentissement des ventes. On a enfin observe des baisses
de prix pour une vaste gamme de materiel récréatif.

Les aliments et les services ont constitué la grande source
de pressions a la hausse sur les prix. Le prix de la viande
rouge a diminué un deuxieéme mois de suite apres avoir monté
aunsommet en 21 ans. Les prix des légumes ont été poussés
en hausse par les piétres conditions de culture (presque toutes
les grandes cultures sont en perte de production du fait de la
sécheresse; la production de blé a fiéchi de 20 % pour tomber
a un minimum en 13 ans). Par ailleurs, le prix des voyages a
principalement contribué au renchérissement des services.

Les prix des produits manufacturés ont décru un deuxieme
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Prices for manufactured goods fell for the second
month in a row. July's 0.6% drop followed a 1%
decrease in June, aithough the ditfusion of lower prices
was much less marked in July. Petroleum again led
the retreat, while lumber and metals prices also
tumbled. A lower exchange rate helped to prop up the
price of some goods destined for export.

Manufacturers continued to pay substantially less
for their raw materials. The 1.7% drop was the fourth
in the last five months. Commodity prices leveiled off
in August, notably for energy and metals.

Financial markets

Interest rates continued to ease, with both short-
term and long-term rates falling about a quarter of a
point. The Canadian dollar, like most major currencies,
appreciated against its US counterpart, although it
could not keep pace with the euro.

The stock market

mois de suite. lls ont reculé de 0,6 % en juillet aprés avoir
perdu 1 % en juin, mais les diminutions de prix étaient bien
moins étalées en juillet. Le pétrole a encore mené le mouve-
ment, bien que les prix du bois d'ceuvre et des métaux aient
aussi chute. La baisse du taux de change a aidé a soutenir
les prix de certains biens destinés & I'exportation.

Les fabricants ont continué a payerleurs matieres premiéres
bien moins cher. La diminution de 1,7 % était la quatriéme
dans les cing derniers mois. Les cours des produits de base
ont plafonné en aolt, plus particulierement ceux de 'énergie
et des métaux.

Marchés financiers

Les taux d'intérét ont encore évolué en baisse. Les taux
tant a court terme qu’a long terme ont perdu environ un quart
de point. A l'instar de la plupart des grandes devises, le dollar
canadien a pris de la valeur par rapport au dollar américain,
mais il n'a pu rester a la hauteur de I'euro.

Les bourses ont & nouveau

slipped again, after
levelling off briefly in July.
The TSE was pulled down
nearly 4% by another
round of double-digit TSE
losses in both technical
hardware and software.
As well, the weakness in
resource stocks spilled
over into oil and gas.
Interest-sensitive issues
were the only sector
to avoid losses. The
nervousness of investors
was reflected in the
continued faster growth of
money market funds than
their non-money market
counterparts. In the past

Stock Markets
Marchés boursiers

dérapé apres avoir opéré un bref
rétablissement en juiliet. Lindice de
la bourse de Toronto a régressé de
prés de 4 %, subissant une autre
S&P vague de pertes a deux chiffres
tant pour le matériel technique que
pour les logiciels. Ajoutons que la
faiblesse des actions liées aux
ressources naturelles a gagné les
actions pétrolieres et gaziéres. i n'y
a que les actions sensibles aux
taux d’intérét qui aient évité les
pertes. La croissance toujours plus
vive du marché monétaire par
rapport au marché non monétaire
témoigne de la nervosité de la
clientele. Depuis un an, la bourse
de Toronto a glissé de 34 % de son
sommet, mouvement qui a englouti

year the TSE has fallen
34% from its peak, erasing over $350 billion.

Business credit continued to slow as a result of
shrinking short-term credit and a slowdown in equity
issues. In the six months to July, total business credit
grew only 1.4%, versus 7.4% in the preceding year.
So far this year, short-term business credit has fallen
every month, notably bank loans, while equity is up
only 2%. While bonds have grown at just over 10%,
this was not enough to keep firms funded at the same
rate as last year.

Regional economies

The regional pattern of business investment
intentions at mid-year was dominated by the energy
sector. In particular, Alberta vaulted to the lead with a
14% gain in business investment, up from just 3% at
the start of the year, largely on the strength of optimism
in the oil and gas industry (which now plans a 30%

plus de 350 miiliards.

Le crédit aux entreprises s'est fait encore plus lent par
suite du rétrécissement du crédit a court terme et du
ralentissement des émissions d'actions. En six mois jusqu’en
juillet, il ’a cr( que de 1,4 % au total contre 7,4 % l'année
précédente. Depuis le début de 'année, le crédit a court terme
a baissé chaque mois, notamment le crédit bancaire. Le crédit
sous forme d'actions a augmenté de 2 % seulement. Le crédit
obligataire s’est accru a un rythme d’'un peu plus de 10 %,
mais cela n'a pas suffi a financer les entreprises a la cadence
de I'an dernier.

Economies régionales

Au milieu de I'année, le tableau régional des intentions
d'investissement des entreprises était dominé par le secteur
de I'énergie. Signalons en particulier que I'Alberta s'est
propulsée en téte avec une hausse de 14 % des projets
d'investissement; en début d’'année, le taux d'accroissement
n'était que de 3 %. On doit en grande partie cette progression a
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hike in capital spending). Overall capital spending in
Alberta also received a huge influx of funds into the
public sector, notably education and health care.
Increased activity in the oilpatch was the major reason
behind upward revisions to spending plans in BC,
Newfoundland, Nova Scotia and the Northwest
Territories. Apart from the Territories, however, overall
investment in these provinces was sluggish, with
weakness in the primary sector leading to outright
declines in BC and Newfoundland.

Ontario joined Alberta in posting the only
significant gains in business investment, as intentions
rose from 5% to 8% growth. The gain was led by
services, notably retail trade and transportation. (As
well, the public sector also plans large increases). A
measure of the damage weak exports have done to a
wide swath of manufacturing is that investment plans
fell in this sector despite a $0.7 billion injection into
transportation equipment.

Investment plans remained weak in the other four
provinces. Business capital spending in Quebec
remained slightly negative, as continued strength in
utilities and services was offset by double-digit losses
in mining and manufacturing (notably resource-based
industries). Little change was planned in Manitoba and
Saskatchewan, while New Brunswick lagged all
provinces with an 18% drop (led by cuts in manufac-
turing and the end of a pipeline project).

International

l'optimisme de l'industrie du pétrole et du gaz, qui préevoit
aujourd’hui relever de 30 % ses projets dimmobilisations. Dans
cette province, le tableau d'ensemble des investissements était
également marqué par une injection massive de fonds dans le
secteur public, notamment en éducation et en sante. La
progression des projets d’investissement en Colombie-
Britannique, a Terre-Neuve, en Nouvelle-Ecosse et dans les
Territoires du Nord-Ouest tient principalement a 'augmentation
des activités dans le secteur pétrolier. Les investissements
languissent toutefois généralement dans ces provinces (les
Teritoires du Nord-Ouest sont ici exclus) et la faiblesse constatée
dans le secteur primaire se traduit par de franches diminutions
en Colombie-Britannique et a Terre-Neuve,

Avec I'Alberta, I'Ontario est la seule province a présenter
des hausses importantes des projets d’investissement des
entreprises. Le taux de croissance de ces projets est en effet
passé de 5 % a 8 % en Ontario surtout grace aux services
et, plus particulierement, au commerce de détail et aux
transports. (Ajoutons que le secteur public prévoit aussi relever
largement ses immobilisations.) On voit bien le tort causé
par la faiblesse des exportations a toutes sortes d’activités
manufacturieres quand on constate que les projets d'inves-
tissement ont diminué dans le secteur manufacturier malgre
une injection de 0,7 milliard de dollars dans le matériel de
transport.

Dans les quatre autres provinces, les projets d’investis-
sement sont demeurés ténus. Au Québec, les dépenses en
immobilisations des entreprises ont encore présenté une
valeur légerement négative, la constante vigueur des services
publics et des services en général ayant été contrebalancée
par des pertes a deux chiffres dans le cas des mines et de la
fabrication (et notamment des industries lices aux ressources
naturelles). Au Manitoba et en Saskatchewan, on prévoyait
peu de changement. Enfin, le Nouveau-Brunswick était a la
traine de toutes les provinces avec une baisse de 18 %
(surtout une diminution des projets d'investissement en
fabrication et 'achévement de la construction d'un pipeline).

Economies

economies

The global economy
continued to decelerate
rapidly in the second quarter
of the year. The drop-off in
demand for technology-
based goods and business
investment further dampened
output and exports in most
industrialized nations as well
as developing countries with
large electronics sectors.
Lower inflation facilitated
more interest rate cuts in the
G7 but failed to ignite Ll
consumer demand. 0 1

Annual percent change

3 Canada

N W s O N

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

Au deuxieme trimestre, I'éco-
nomie mondiale se trouvait
toujours en ralentissement rapide.
La contraction de la demande de
produits technologiques et des
investissements des entreprises a
encore amorti la production et les
exportations dans la plupart des
pays du monde industrialisé, ainsi
que dans les pays en développe-
ment ayant un important secteur
de I'électronique. Une inflation
moindre a facilité de nouvelles
réductions des taux d'intérét au
sein du Groupe des Sept, mais

1997 1998

sans pouvoir ranimer la demande
de consommation.
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in the United States, real GDP growth was revised
down to no change (at quarterly rates) in the second
quarter, and up only 1.1% from a year-ago. The
downward revision originated in those components
which have been dragging down growth — investment,
inventories and exports. Household demand and
government spending remained positive.

While housing demand remained strong into July,
consumer spending slowed. Retail sales were flat for
the second straight month, as auto sales fell from an
annual rate of 17 million units in the first half of the
year to about 16 million. The levelling off of retail sales
this summer has reduced the year-over-year rate of
increase from a peak of 10% to 3%. This occurred
despite a 1.8% surge in real disposable incomes in
July, boosted by refund checks from the federal
government. Instead, consumers saved the money at
a time of increased nervousness about jobs. These
jitters were borne out by more job losses in August,
which boasted the unemployment rate from 4.5% to a
4-year high of 4.9%.

There were tentative signs of a moderation in the
slump of business investment, as profits fell more
slowly inthe second quarter than in the first. New orders
for non-defence capital goods fell 2% in June, less
than the average 3.5% drop in the three previous
months. However, all of the moderation originated in
the beleaguered communications equipment sector,
and demand continued to fall rapidly in other high-tech
areas such as computers. A slowing rate of decline in
capital goods also braked the slide in industrial
production to 0.1% in July, the smallest of ten
consecutive declines. Falling investment spending in
the US and abroad also dampened export and imports
in June, both of which hit 16-month lows.

Industrial production rebounded in the euro-zone
in June, gaining 0.6% from May to mark only the
second monthly rise in output this year. Output in the
second quarter fell 3%, its second straight decline.
Inflation eased further in July, to an annual rate of 2.8%,
aided by lower energy prices.

The German economy stagnated, as GDP was
flat in the second quarter and rose only 0.6% from a
year earlier, the slowest pace since the first quarter of
1997. Business investment fell by 2.7% and
construction contracted, while exports inched up only
0.7%, their lowest gain in two and a half years.
Consumers hoosted their spending, fuelled by large
income tax cuts at the start of the year. Industrial
production slowed in June, and manufacturing orders
fell. The fall in demand was driven by a 4.5% slump in
domestic orders, mainly investment, as exports were

Aux Etats-Unis, on a révisé a la baisse le taux de
croissance du PIB réel. Il y aurait ainsi absence de variation
(au taux timestriel) au deuxiéme trimestre, et ce taux ne serait
en hausse que de 1,1 % sur sa valeur d'il y a un an. Cette
révision est attribuable aux composantes qui ont dégradé la
croissance, a savoir les investissements, les stocks et les
exportations. Toutefois, la demande des ménages et les
dépenses de I'Etat demeurent des facteurs positifs.

La demande d'habitations est restée ferme méme en
juillet, mais les dépenses de consommation ont ralenti. Les
ventes au détail ont été inertes un deuxieme mois de suite.
Les ventes d'automobiles sont tombées d'un niveau annuel
de 17 millions de véhicules au premier semestre a une valeur
approximative de 16 millions. Le plafonnement des ventes
au détail cet été a ramené le taux d'accroissement de cet
indicateur d'une année a l'autre d'un sommet de 10 % a un
niveau de 3 %, et ce, malgré un essor de 1,8 % du revenu
disponible réel en juillet grace aux cheques de remboursement
distribués par les autorités fédérales. Les consommateurs
ont épargné cet argent, manifestant plus de nervosité devant
la situation de 'emploi Leur attitude s’explique par la montée
des pertes d'emploi en aolt, laquelle a poussé le taux de
chémage de 4,5 % a un sommet en quatre ans de 4,9 %.

On reléve des signes hésitants de modération de la chute
des investissements des entreprises, car les bénéfices ont
décru plus lentement au deuxieme trimestre qu'au premier.
Les nouvelles commandes de biens d'équipement hors
secteur de la défense ont fléchi de 2 % en juin. C'est moins
que la diminution moyenne de 3.5 % des trois derniers mois.
Il reste que toute cette modération vient du secteur en difficuité
du matériel de communication. La demande a continué a
fléchir rapidement dans d’autres secteurs de haute
technologie comme celui de I'informatique. Un taux moindre
de décroissance pour les biens d'équipement a aussi freiné
a 0,1 % le dérapage de la production industrielle en juillet.
C'est la plus ténue des dix baisses consécutives observées.
En juin, la contraction des dépenses d'investissement aux
Etats-Unis et ailleurs a I'étranger a également amorti les
exportations et les importations qui, dans les deux cas, ont
atteint leur plus bas niveau en 16 mois.

Dans la zone de I'euro, la production industrielle s'est
redressée en juin, gagnant 0,6 % depuis mai. C'est 1a sa
deuxiéme hausse mensuelle seulement cette année. Au
deuxiéme trimestre, la production a fléchi de 3 % (une
deuxiéme diminution de suite). Le taux d'inflation est encore
descendu en juiliet, passant a une valeur annuelle de 2,8 %,
aidé en cela par une énergie qui colte moins cher.

En Allemagne, I'économie a stagné. Le PIB n’a pas
bougé au deuxiéme trimestre. Il n'est que de 0,6 % supérieur
a sa valeur d'il y a un an. C’est aussi son rythme le plus lent
depuis le premier timestre de 1997. Les investissements des
entreprises ont régressé de 2,7 % et la construction s'est
contractée. Les exportations ont augmenté de 0,7 %
seulement, offrant leur gain le plus modeste en deux ans et
demi. Les consommateurs ont relevé leurs dépenses,
encouragés par les importants allégements d'imp6t sur le
revenu consentis au début de I'année. En juin, la production
industrielle a ralenti et les commandes ont baissé en
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buttressed by a low external exchange rate. Unem-
ployment rose for the seventh consecutive month in
July, to 9.2% from 8.9% in June. The stagnation in
Germany spilled over into a 0.6% drop in Belgium's
GDP, where exports fell 7%.

Real GDP in ltaly contracted 0.1% in the second
quarter, and was up only 2% year-over- year. Lower
sales to its two major trade partners, Germany and
the US, led to a second quarterly drop in
manufacturing. Industrial production fell in June, on
the heels of a decline in industrial orders, as export
demand continued to wane.

Strong consumer spending in France continued
to buoy their economy in June. Industrial production
climbed 0.3% and was up 2% from a year earlier, as
output of autos and consumer goods was brisk.
Joblessness continued to mount, however, as
companies added fewer workers in the second quarter
than at any time in the last two and a half years, raising
the unemployment rate to 8.9% in July. Declining
orders lowered business confidence for the sixth
straight month. Inflation eased 0.2% in July for an
annual rate of 2.1%, led by seasonal sales and lower
food and oil prices.

The British economy also was propped up by
robust consumer demand. Retail sales volume posted
their strongest growth in almost five years in July, up
0.6%, after a flat June. Unemployment continued to
ease as job creation in the services, construction and
finance sectors offset job losses in manufacturing.
Although manufacturing output rebounded slightly in
June, it fell by 2% for the second quarter, its second
straight fall and the steepest decline since 1991. While
the greatest drop has been for technology goods, the
decline has been broadly-based throughout
manufacturing.

Japan revised its first quarter GDP to show a 0.1%
gain instead of a 0.2% contraction, as consumer
spending swung from no growth to a 0.6% rise. Second
quarter data, however, showed a 0.8% drop, as
investment fell 3% while consumption edged up. Retail
sales fell 2.7% year-over-year in July, the fourth straight
month of decline, while the unemployment rate hit a
past-war record high of 5% after almost one million
people lost their jobs in the last four months. Industrial
production fell by 2.8%, the fifth consecutive drop as
manufacturers slammed on the brakes in response to
falling exports and stagnant domestic demand. The
trade surplus contracted sharply in the month, as
exports fell a further 6.5% and imports gained 9.1%,

fabrication. Le fléchissement de la demande s’explique par
un affaissement de 4,5 % des commandes intérieures, et
principalement des investissements. Les exportations ont été
soutenues par la faiblesse des changes. En juillet, le taux de
chémage a monté un septieme mois de suite, passant de
8,9 % (enjuin) & 9,2 %. Le marasme qui regne en Allemagne
s'est répercuté sur le PIB (baisse de 0,6 %) de la Belgique,
pays ol les exportations ont décru de 7 %.

En Ralie, le PIB réel a rétréci de 0,1 % au deuxiéme
trimestre; 1a hausse d'une année a l'autre est de 2 %
seulement. La diminution des ventes de ce pays a ses deux
principaux partenaires commerciaux, a savoir I'Allernagne et
les Etats-Unis, a fait fléchir I'activité manufacturiére un
deuxiéme trimestre de suite. En juin, la production de lindustrie
s'est contractée a la suite d'une baisse des commandes
industrielles, la demande al'exportation continuant & décroitre.

En France, 'économie a encore été soutenue en juin
par la fermeté des dépenses de consommation. La production
industrielle a augmenté de 0,3 %. Elle était de 2 % supérieure
asavaleur d'il y a un an grace a une production d'automobiles
et de biens de consommation qui battait son plein. Le taux de
chémage a toutefois continué a s’élever. Les entreprises ont
en effet moins augmenté leurs effectifs au deuxieme trimestre
qu'en tout temps depuis deux ans et demi, ce qui a fait monter
le taux de chdmage a 8,9 % en juillet. La diminution des
commandes a nui a la confiance des entreprises un sixieme
mois de suite. En juillet, le taux d'inflation a fléchi de 0,2 %
pour tomber a une valeur annuelle de 2,1 %, ce que I'on doit
surtout aux ventes saisonniéres et a la baisse des prix des
aliments et du petrole.

En Grande-Bretagne, la fermeté de la demande de
consommation a également soutenu 'économie. En juillet,
les ventes au détail ont présenté leur meilleur taux de
croissance en volume (0,6 %) en presque cing ans apres
avoir été inertes en juin. Le taux de chémage était toujours
en baisse avec une création demplois dans les services, la
construction et les finances qui a compense les pertes subies
en fabrication. Bien gu'en léger redressement en juin, la
production manufacturiére a régressé de 2 % au deuxieme
trimestre. C'est sa deuxiéeme diminution de suite et la plus
ample depuis 1991. Le recul a été le plus marqué dans les
produits technologiques, mais il était étalé dans tout le secteur
de la fabrication.

Au Japon, on a révisé la valeur du PIB au premier
trimestre pour dégager un gain de 0,1 % au lieu d'une perte
de 0,2 %, car les dépenses de consommation sont passées
d’'un constat de croissance nulle & une augmentation de 0,6 %.
Les données du deuxiéme trimestre montrent cependantune
baisse de 0,8 %, l'investisserent ayant baissé de 3 % alors
que la consommation augmentait seulement légérement. En
juillet, les ventes au détail ont reculé de 2,7 % d’une année a
l'autre. C'est une quatrieme baisse mensuelle consécutive.
Le taux de chdmage a atteint un sommet de 5 % pour 'aprés-
guerre. On constate en effet que presque un million de gens
ont perdu leur emploi ces quatre derniers mois. La production
industrielle a fléchi de 2,8 %, une cinquiéme diminution
consécutive, les fabricants ayant brusquement mis les freins
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in spite of some recent weakening in the yen. For the
first time ever, machinery and equipment passed
textiles as the leading import from China.

The ecanomic slowdown deepened further in the
East Asian economies, as well as in South America,
in the second quarter . GDP in Hong Kong contracted
by 1.7% as business investment and exports
plummeted. Taiwan’s economy shrank for the first time
in 26 years, falling 2.4% year over year, largely due to
lower electronics exports to the US. South Korea's
industrial production fell 6% in July from a year-ago,
as orders plunged for semiconductors and other
electronics. GDP in Singapore contracted 0.9% due
to a sharp drop in exports and production. Malaysian
growth decelerated to 0.5% year over year, down from
3.1% in the first quarter. Both Malaysia and Singapore
rely on electronics for well over half of their exports.
Output also fell 1% in Brazil, while Mexico’s tumbled
0.3% after 21 consecutive quarters of growth.

en réaction au recul des exportations et au marasme de la
demande intérieure. Dans le mois, I'excédent commercial s'est
fortement contracté. Les exportations ont encore perdu 6,5 %
et les importations ont gagné 9,1 % malgré un certain
affaiblissement récent du yen. Pour la premiere fois dans
I'histoire, les machines et le matériel ont devancé le textile
comme premiére marchandise d'importation en provenance
de Chine.

Au deuxieme trimestre, le ralentissement économique
s’est encore accentué en Asie de PEst, tout comme en
Amérique du Sud. A Hong Kong, le PIB a régressé de 1,7 %,
les investissements des entreprises et les exportations ayant
piqué du nez. A Taiwan, I'économie s'est repliée pour la
premiére fois en 26 ans. La baisse est de 2,4 % d'une année
al'autre. Elle s’explique en grande partie par une diminution
des exportations de produits électroniques vers les Etats-
Unis. En Corée du Sud, la production industrielle a été en
juillet & court de 6 % de son niveau d'il y a un an, car les
commandes ont periclité tant pour les semi-conducteurs que
pour les autres produits électroniques. A Singapour, ie PIB
s'est contracté de 0,9 % dans une situation de large décrois-
sance des exportations et de la production. En Malaysia, le
taux de croissance a fléchi a 0,5 % d’'une année a l'autre. Il
s'établissait a 3,1 % au premier trimestre. Tant la Malaysia
que Singapour tirent bien plus de la moitié de leurs
exportations de I'électronique. Au Brésil, la production a aussi
baissé de 1 % et, au Mexique, elle a chuté de 0,3 % aprés
21 trimestres consécutifs de progression.
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Economic
events

Evénements
economiques

ECONOMIC EVENTS IN AUGUST

Canada

The US imposed a 19.3% import duty on
Canadian softwood lumber, following the expiration of
a five-year agreement that had placed a cap on the
amount of softwood lumber that could be imported
from Canada.

The Bank of Canada lowered its bank rate by 25
basis points to 4.25% on August 28, its sixth cut this
year.

World

The Federal Reserve Board cut its federal funds
rate for the seventh time this year by a quarter of a
percentage point to 3.50%, its lowest level since March
1994.

The Bank of England lowered its benchmark
interest rate by 25 basis points to 5% on August 2, its
fourth cut this year.

The European Central Bank reduced its main
refinancing operations rate by 25 basis points t0 4.25%
on August 30.

The IMF boosted its rescue package for Argentina
to $22 billion (US) to save the country from defaulting
on its $130 billion in government debt.

Ford Motor Co. announced plans to cut up to 5000
of its salaried workforce by the end of the year. The
European division of General Motors announced job
reductions and a 15% cut in production.

Toshiba, Japan's largest semiconductor maker,
announced plans to trim its domestic workforce by 12%
to 127,000 and to reorganize 21 domestic plants.

EVENEMENTS ECONOMIQUES DE AOUT

Canada

Les Etats-Unis frappent d'un droit de 19,3 % a l'impor-
tation le bois de résineux canadien au terme d'une entente
de cing ans qui limitait la quantité de ce bois pouvant étre
importée du Canada.

Le 28 aolt, la Banque du Canada réduit de 25 centiemes
son taux d’escompte a 4,25 %. C'est 1a sixieme fois qu'elle
reduit ce taux cette année.

Le Monde

La Réserve fédérale américaine retranche - septieme
mesure du genre cette année - un quart de point au taux des
fonds fédéraux pour porter celui-ci @ 3,50 %, soit a son plus
bas niveau depuis mars 1994.

Le 2 ao0t, la Banque d'Angleterre réduit son taux d'intérét
directeur a 5 %, ce qui représente une baisse (la quatrieme
cette année) de 25 centiémes.

Le 30 aodt, la Banque centrale européenne a réduit de
25 points de base son principal taux directeur pour le porter
a4,25%.

Le FMI reléeve son programme de sauvetage de
I'Argentine a 22 milliards de dollars US pour que ce pays ne
se retrouve pas en défaut de paiement de sa dette publique
de 130 milliards.

Ford Motor Co. fait part de son intention de licencier
jusqu'a 5 000 de ses employés (a traitement) d'ici la fin de
l'année. La division européenne de General Motors pour sa
part annonce des compressions d'emplois ainsi que des
diminutions de production de I'ordre de 15 %.

Toshiba, premier fabricant japonais de semi-conducteurs,
présente des plans de réduction de ses effectifs nationaux
de 12 % (ceux-ci tomberont ainsi a 127 000 travailleurs) et
de réorganisation de 21 usines au pays.
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TIME LOST DUE TO INDUSTRIAL DISPUTES

by E. Akyeampong*

Statistics on time lost due to industrial disputes (strikes
and lockouts) have always attracted widespread
attention. Such time losses have several ramifications:
they tend to reduce overall economic output, as well
as corporate and government revenues; they tend to
reduce the earnings, and hence spending power, of
workers directly or even indirectly involved in the
dispute; and they can also lead to social unrest.

With increasing economic globalization and trade
liberalization (for example, the North American Free
Trade Agreement), interest in this type of information
has lately assumed an added dimension, since inter-
national differences may now play a roie in corporate
decisions on plant or office location (see International
work-stoppage statistics).

To offer some historical perspective on industrial
strife in Canada, this study combines Statistics Canada
data with information compiled by Human Resources
Development Canada (HRDC, 2001) on workdays lost
due to strikes and lockouts over the past two decades.

The past two decades

Analysis of year-over-year changes and trends in
labour-dispute statistics is not straightforward. The
annual data are affected by the collective bargaining
timetables (in particular, the number and length of
collective agreements), the size of the unions involved,
the duration of the stoppages, the state of the economy,
as well as any changes in industrial relations legislation.

Nevertheless, the available data for the past 20
years do reveal overall downward trends in both the
number of industrial disputes and the resulting days
lost (Figure 1). The average annual number of work
stoppages in Canada due to strikes and lockouts in
the 1980s was almost double that of the 1990s (754
versus 394). The resulting workdays lost averaged
5.5 million annually in the 1980s, more than double
the 2.6 million of the 1990s (Table 1). Using a time-
loss ratio (the number of workdays lost due to strikes
and lockouts per 1,000 employees) enables a

* Senior Analyst, Labour and Household Surveys Division
(613) 951-4624.

TEMPS PERDU EN RAISON DE CONFLITS DE
TRAVAIL

par E. Akyeampong*®

Les statistiques sur le temps perdu par suite de conflits de
travail (gréves et lock-out) suscitent toujours un grand intérét.
Ces pertes de temps de travail ont plusieurs ramifications :
elles tendent a réduire la production économique globale et
les recettes des entreprises et des administrations publiques;
elles tendent a réduire les gains, donc le pouvoir d’achat des
travailleurs directement ou indirectement touchés par le conflit;
et elles peuvent aussi provoquer des troubles sociaux.

Avec I'importance croissante de la mondialisation
économique et de la libéralisation des échanges (par exemple
I'Accord de libre-échange nord-américain), l'intérét pour ce
genre d'information revét derniérement une nouvelle dimen-
sion, les différences internationales étant maintenant sus-
ceptibles d’influencer les entreprises quant au choix de
'endroit ou elles installent leurs usines ou leurs bureaux (voir
Statistiques internationales sur les arréts de travail).

Afin d'offrir une perspective chronologique des luttes
industrielles, la présente étude combine des données de
Statistique Canada et de I'information recueillie par
Développement des ressources humaines Canada (DRHC,
2001) en ce qui a trait au temps perdu par suite de gréves et
de lock-out au cours des deux demieres décennies.

Les deux derniéres décennies

Lanalyse de I'évolution sur 12 mois et des tendances des
statistiques de conflit de travail n'est pas facile. Les données
annuelles sont tributaires des calendriers de négociations
collectives (en particulier du nombre et de la durée des
conventions collectives), de la taille des syndicats concerneés,
de la durée des arréts de travail, de I'état de I'economie, en
plus de tout changement apporte a la législation sur les
relations de travail.

Quoiqu'il en soit, les données disponibles pour les 20
dernieres annees revélent effectivement une tendance
generale a la baisse aussi bien pour le nombre de conflits de
travail que pour le nombre de journées perdues (voir la
figure 1). Le nombre moyen annuel d'arréts de travail en raison
de greves et de lock-out au cours des années 80 a été presque
deux fois plus éleveé que durant les années 90 (754 contre
394). Le nombre de journées de travail perdues s'est établi a
5,5 millions par année en moyenne dans les années 80, soit
plus du double des 2,6 millions de journées perdues des
annees 90 (voir le tableau 1). Lutilisation d’un ratio de temps

* Analyste senior, Division de I'analyse des enquétes auprés des
ménages et sur le travail (613) 951-4624.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, September 2001
Statistics Canada — Catalogue no. 11-010-XPB

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN. septembre 2001 3.1
Statistique Canada — n° 11-010-XPB au catalogue ¥



Feature article

Etude spéciale

meaningful comparison of the
industrial dispute statistics.
The annual average ratio fell
from 547 in the 1980s to 233
in the 1990s.

Figure 1

Person-days not worked due to labour disputes and
the time-loss ratio
Les jours-personnes non travaillés en raison de conflits

perdu (nombre de journées
de travail perdues par 1 000
employés en raison de gréves
et de lock-out) permet de faire
une comparaison significative

Millions

11
A comparison of the 2000 (
data with those of 1980 re-
veals an even more dramatic
decline. In 1980, work stop-
pages due to strikes and 7 1
lockouts totalled 1,028; in the
year 2000, the corresponding
number was just 377. 5 F
Similarly in 1980, the resulting
person-days not worked
amounted to 9.1 million; in 3
2000 they totalled 1.7 million.
The time-loss ratio in 1980
was estimated to be 953; in
the year 2000, the corres-

Time-loss ratio
1 } (rightscale)

de travail et le ratio de temps perdu

Person -days not worked (left scale)
Jours-personnes non travaillés
(échelle de gauche)

Ratio de temps perdu
(échelle de droite)

1

des statistiques sur les conflits
de travail. Le ratio moyen
annuel a fléchi de 547 dans
les années 80 a 233 dans les
années 90.

Une comparaison entre les
données de 2000 et de 1980
révéle une baisse encore plus
spectaculaire. En 1980, on
enregistrait 1 028 arréts de
travail en raison de gréves et
de lock-out; en 2000, le
nombre correspondant n'était
que de 377. De méme, en
1980, le nombre de jours-per-
sonnes non travaillés s’élevait
a 9,1 millions; en 2000, ce
chiffre était de 1,7 million. Le
ratio de temps perdu en 1980
a été estimé a 953; en 2000,
le chiffre correspondant était

Days lost/1,000 employees
Jours perdus/1 000 employés
1 1,200

800

400

ponding figure was 133, only 1 .
one-seventh the 1980 level. 1980 1984

1988

de 133, le septieme de celui
de 1980.

1992 1996 2000

Workdays lost in 2001

The 90 strikes and lockouts during the first five months
of 2001 were less than the 207 recorded during the
same period in the preceding year. The 855,000
workdays lost from the stoppages during 2001,
however, were slightly higher than the 827,000 of the
year before, reflecting in part ionger strike durations in
2001. Ten major strikes in Newfoundiand, Quebec,
Ontario, Alberta and British Columbia accounted for
approximately 75% of total time lost during the first
five months of 2001." In spite of the slightly greater
work time lost in 2001, the time-loss ratio remained
unchanged at around 68 in both periods because of a
higher employee count in 2001.

International work-stoppage statistics

Because of differences in definitions and statistical
coverage, international comparisons of labour dispute
statistics must be made with caution.

Many countries rely on voluntary notification of a
dispute to a national or local government department.
In Canada, the data reflect all work stoppages that
come to the notice of Human Resources Development
Canada’s Workplace Information Directorate. Also,

Les journées de travail perdues en 2001

Les 90 gréves et lock-out au cours des cing premiers mois
de 2001 sont inférieurs aux 207 enregistrés pour la méme
période de 'année précédente. Les 855 000 journées de
travail perdues en raison d'arréts de travail durant 2001 sont,
toutefois, légérement supérieures aux 827 000 de l'année
préceédente, ce qui démontre en partie que les greves ont été
plus longues en 2001. Dix gréves importantes a Terre-Neuve,
au Québec, en Ontario, en Alberta et en Colombie-Britannique
ont entrainé environ 75 % du temps total perdu durant les
cing premiers mois de 2001'. Malgré le temps de travail perdu
légérement plus important en 2001, le ratio de temps perdu
est reste inchangé autour de 68 pour les deux périodes en
raison du nombre plus élevé d’employés en 2001.

Statistiques internationales sur les arréts de
travail

Etant donné les différences de définitions et de portée
statistique, les comparaisons internationales des statistiques
concernant les conflits de travail doivent étre faites avec
prudence.

De nombreux pays s'en remettent a des avis volontaires
de conflit a un ministére national ou a un gouvernement local.
Au Canada, les données tiennent compte de tous les arréts
de travail signalés a la Direction de l'information sur les milieux
de travail de Développement des ressources humaines
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many countries, including Canada, do not measure
work time lost at establishments whose employees
are not involved in a dispute but are unable to work
because of a shortage of materials supplied by
establishments that are on strike.

In addition, significant differences exist between
countries on the threshold used to determine whether
a particular stoppage should be entered in the ofticial
records. Most countries exclude small stoppages
(judged by the number of workers involved, the length
of the dispute, or the number of days lost) from the
statistics. In particular, the threshold for inclusion is
very high in the United States (1,000 workers), and so
is the threshold of 100 workdays lost in Denmark. In
Canada, the threshold for inclusion is 10 or more
person-days lost.

Some countries also exclude disputes in certain
industrial sectors. For example, Portugal excludes
public sector strikes. Several others exclude certain
types of disputes: Portugal excludes general strikes
from work-stoppage statistics, Japan excludes days
lost in unofticial disputes, and the United Kingdom
excludes so-called political work stoppages. No such
exclusions exist in Canada.

Finally, the inclusion or omission of workers
indirectly involved in a stoppage, namely those who
are unable to work because others at their workplace
are on strike, varies between countries. The United
States, together with many other countries such as
the United Kingdom, France and Australia, attempts
to include them. Canada, along with countries such
as Germany and ltaly, excludes them from the statistics.
A complete description of these international coverage
and definitional differences is contained in “A Technical
note on coverage and methodology comparability of
Labour Dispute Statistics”in the British journal, Labour
Market Trends 109, no. 4.

Summary

Canada's record on time lost due to industrial disputes
has improved over the years. The average annual
number of workdays lost per 1,000 employees (the
time-loss ratio) fell from 547 inthe 1980s to 233 in the
1990s. Moreover, the ratio of 133 recorded in 2000
was the lowest since 1980.

Canada. De plus, plusieurs pays, y compris le Canada, ne
mesurent pas le temps de travail perdu dans les
établissements dont les employés ne sont pas engagées dans
un conflit mais sont empéches de travailler en raison d'une
pénurie de matériaux fournis par des établissements en greve.

Par ailleurs, il existe des difféerences importantes entre
les pays quant au seuil utilisé pour déterminer si un arrét de
travail particulier devrait étre porté aux dossiers officiels. La
plupart des pays excluent de leurs statistiques les petits arréts
de travail (jugés d’aprés le nombre de travailleurs concernés,
la durée du conflit ou le nombre de jours perdus). En particulier,
le seuil d'inclusion est tres élevé aux Etats-Unis (1 000
travailleurs), de méme que le seuil de 100 jours de travail
perdus au Danemark. Au Canada, le seuil d'inclusion est de
10 jours-personnes perdus ou plus.

Certains pays excluent également les conflits dans
certains secteurs industriels. Par exemple, le Portugal exclut
les gréves du secteur public. D’autres pays excluent certains
types de conflits : le Portugal exclut les gréves générales de
ses statistiques sur les arréts de travail, le Japon exclut les
jours perdus dans le cadre de conflits non officiels et le
Royaume-Uni exclut les arréts de travail soi-disant politiques.
Des exclusions de ce genre n'existent pas au Canada.

Finalement, l'inclusion ou l'exclusion des travailleurs
engages indirectement dans un arrét de travail, notamment
ceux qui sont empéchés de travailler parce que d’autres
travailleurs de leur lieu de travail sont en gréve, varie d’'un
pays a 'autre. Les Etats-Unis, a l'instar de nombreux autres
pays, notamment le Royaume-Uni, la France et I'Australie,
tentent de les inclure. Le Canada, a l'instar de pays comme
'Allemagne et I'ltalie, les exclut des statistiques. On trouvera
une description compléte de ces différences quant a la portée
et aux définitions sur le plan international dans le document
intitulé « A Technical note on coverage and methodology
comparability of Labour Dispute Statistics » dans la publication
anglaise Labour Market Trends (vol. 109, n° 4).

Résumé

La situation du Canada en ce qui a trait au temps perdu en
raison de conflits de travail s'est améliorée au fil des ans. Le
nombre moyen annuel de journees de travail perdues par
1 000 employés est tombé de 547 dans les annees 80 a 233
dans les années 90. De plus, le ratio de 133 jours enregistré
en 2000 était le plus bas depuis 1980.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, September 2001
Statistics Canada — Catalogue no. 11-010-XPB

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, septembre 2001 3.3
Statistique Canada — n° 11-010-XPB au catalogue .



Feature article

Etude spéciale

Table 1: Major strikes January to May 2001

Tableau 1 : Gréves majeures, de janvier a mai 2001

Workers Workdays lost
Province
Travailleurs Jours de travail perdus
Mesfomndiand — Terre-Meyv® Hospital support statt — Personnel de soutien des hdpitaux 24,180
Provincial general service staff — Personnel des services généraux provinciaux 16,900
Quebec - Quéhec L.a compagnie miniére Québec-Cartier 37,990
Camco Inc. 17,330
Oasaria Toronto District School Board — Conseil scolaire du district de Toronto 247,000
Falconbridge Ltd., Sudbury — Falconbridge Ltée, Sudbury 43,710
McMaster University, Hamilton - Université McMaster, Hamilton 42,900
Toronto Star 33,330
Alberta Calgary Transit 70,200
British Columbia - Colombie-Britannique Coast Mountain/TransLink 107.250
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of Canada and the United States.

September 1997
Are Canadians more likely to lose their jobs in the
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October 1997
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Disparités régionales et emplois non permanents.
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tertiaire?
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Patterns of Inter-Provincial Migration, 1982-95.

January 2000
The labour market in the 1990s.

Aot 1998
Naissance, évolution et perspectives de la téiéphonie
cellulaire.
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Mai 1999
La saisonnalité de I'emploi.
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November 2000
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Recent trends in provincial GDP.
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An updated look at the computer services industry.
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Exode et afflux de cerveaux: Partie Il, limmigration des
travailleurs du savoir a destination du Canada.

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

Septembre 2000
Chémage kaléidoscope.
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1. Démographie et marché du travail.
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Différences de productivité entre les provinces.
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Enfin regroupées en une publication, des
données courantes et des analyses
éclairées sur ce secteur ESSENTIEL!

¢ secteur des services domine a I'heure actuelle les

économices industriclles du monde, Les
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l'informatique, I'immobilier, le génie et I'assurance représentent
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d'activité. Des cfforts considérables et fastidicux ont permis,
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services brosse pour la premiére fois un tableau complet!

Enfin, quiconque s'intéresse au secteur des services peut consulter Indicateurs des
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that is nothing less than a stunning
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Explore Canada—one page
at a time!
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essays plus a gallery of intruiging
photographs. Flip through
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though Canada is at your
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accurate
information about
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Canada Yeor Book 200/
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Here are some of the handy links you'll find in the

Guide to Health Statistics Voici quelques exemples de liens utiles offerts dans le

Links to insightful analysis and data on: Guide de la statistique de la santé
- E:ncgf ] . = nea::: EUW?)’S Liens vers des analyses éclairées et des données sur ce qui sult :
“waSnlineo. Com iy T -» Cancer - Enquétes sur la santé
Heaith Survey (CCHS) =+ Vital Statistics ~+ Enquéte sur la santé dans les -+ Soins de santé
Sample links to related sites: collectivités canadiennes (ESCC) ~» Statistiques de I'état civil
= Canadian Cancer -+ Canadian Institute for Heaith Exemples de Ii g Bt )
Statistics information (CIHI} ® pgs' g vefs el connexe~s. . )
— Health Canada > Canadian Health Network -» Statistiques canadiennes ~+ Institut canadien d'information
- I be ad 1o health sur le cancer sur fa sante (ICIS)
Rl 1l betonnectas torheall -+ Santé Canada -+ Réseau canadien de la santé
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Access anywhere, anytime. oy gat current detailed informaticn factuelies ot d'analvsas sur la sants
quickly and efficiently thanks to continuous updates. regardiess of [ —— e — o
Ication and tire constraint:. ‘ Accessible n‘importe ol n'importe quand. (=
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and analysis. aliow tt do ta Health Statistics on Une expem‘se sur laquelle vous pouvez compter| Vous pouve: utiliss:
.5 f"‘r," to be your b 1re to health information. toute confiance information pertinente et fiable et

Put the data to work. Copy text from anline rht into wour
documents and Jatabases

Expertlse you can trustl {ou can count on relevant dependaciz

It | e it click on Canadian f:','n par Statistique Canada. Par conséquent. si vous étes a la recharchs s
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passerelle vers I'information sur la santé
Bookmark itl Rien de plus facile! Consulte notre site. 3 l'adresse www.statcan.ca. i
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Ajoutez-le a vos signets!
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Invest in Canadian Economic
Observer and get immediate
returns and long-term benetits!

Accurate data and insightiul analysis are

the hallmarks of sound decisions and successful
qusiness practices. They are also hallmarks of
Canadian Economic Observer (CEO).

Value for Money — Every Month

Each month you will receive CEO ‘s two-part

briefing package on the economy.

Part One is in an easy-to-read magazine iormat

ilied with data and analysis, supported by tables

and charts. Every issue contains:

¥ a summary table of current economic

conditions

concise sector-by-sector analysis oi cconomic

indicators

# developments in provincial as well as international economies

¥ highlights of economic events at home and abroad

¥ one or more feature articles spotlighting major issues or industry
sectors

Part Two is a separate companion volume — The Statistical

Summary:

¥ hard numbers in tabular form on markets, prices, industrial sectors,
trade competitiveness and much more

# more than 1,700 economic indicators

monthly data for the calendar year in review

user-friendly tables and graphs

&

e

e

Satistaction Guaranteed!

F s a subscriber, you'll be connected to Statistics Canada’s economic
analysts — answers to your questions related to either data or
sealure articles contained in CEO are just a phone call away.

¥ Discounts for multi-year subscribers — and as a bonus for
wibscribing, we'll give you a copy of CEO's annual Historical
Statistical Summary.

¥ Subscribing to CEO is a risk-free investment! At any time and for
any reason, you may cancel your subscription and receive a refund
an all undelivered copies...no questions asked.

Start your subscription today!
Prove to yoursel that an investment in data will pay off handsomely.

Subscribe to the Canadian Econamic Observer (Catalogue No. 11-010-XPB) TODAY for
nniy $227 In Canada, please add either CST and applicable PST or HST. Shipping
charges: No shipping charges for delivery in Canada. For shipments to the United States,
please add $72. For shipments to other countries, please add $120. CALL TOLL-FREE

1 800 267-6677 or FAX 1 877 287-4369. You can also MAIL. your order to: Statistics
(:anada, Circulation Management, Dissemination Division, 120 Parkdale Ave., Ottawa,
Ontario, K1A 076, Canada or contact your local Statistics Canada Regional Reference
Centre listed within this publication

Visit our CEO Web page for further details:
http://www.statcan.ca/english/ads/11-010-XPB/index.htm
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Investissez dans L'Observateur
économique canadien et profitez de
retombees immediates et d’avantages &
long terme!

Des données exactes et des analyses perspicaces font 1a force
de bonnes decisions et de pratiques d'emrepnsc fructueuses.

Elles font aussi la force de 'Observateur économique
canadien (L'OEC).

De l'argent bien placé - tous les mois

Chaque mais, vous recevrez la trousse d'information & deux

volets sur 'économie de L'OEC.

La premiére partie est un magazine facile 2 lire, rempli de

données et d'analyses appuyées de tableaux et graphiques.

Chaque numéro renferme :

¥ un lableau sommaire de la conjoncture économique

P une analyse concise par secteur des indicateurs
économiques

b les développements intervenus dans les économies provinciales et internationales

P les faits saillants d'événements économiques observés au pays et a |'étranger

» au moins un article vedette sur de grandes questions ou des secteurs de
Vindustrie

La deuxieme partie est une publication d'accompagnement distincte intitulée

Apercu statistique :

P des chifres sous forme de tableaux sur les marchés, les prix, les secteurs
industriels, la compétitivité dans le monde des affaires et bien plus encore

b plus de 1 100 indicateurs économiques

p des données mensuelles pour |'année civile a I'étude

P des tableaux et graphiques faciles a utiliser

Satistaction garantie!

» En tant qu'abonné, vous serez en contact avec les analystes économiques de
Statistique Canada. Pour obtenir des réponses a n'importe quelle de vos
questions sur les données ou les articles vedettes de L'OFC, vous n'avez qu'a
nous appeler.

¥» Des réductions sont offertes sur les abonnements piuriannuels et, comme prime
a 'abonnement, vous recevrez graluitement un exemplaire de I'annuel
Supplément statistique historique de ['OEC.

» S'abonner 3 L'OEC est un placement sans risque! En tout temps et pour quelle
que raison que ce soit, vous pouvez annuler votre abonnement et vous faire
rembourser pour tous les numéros qui ne vous ont pas été livres... sans question.

Commencez votre abonnement des aujourd’hui!
Vous verrez qu'un investissement dans les données, ¢a rapporte gros.

Abonnez-vous a L'Observateur économique canadien In° 11-010-XPB au catalogue) AUJOURD'HUL pour
seulement 227 $. Au Canada, veuillez ajouter soit la TPS et la TVP en vigueur, soit la TVH. Frais de port
Aucuns frais pou les envois au Canada. Pour les envois a destination des Etats-Unis, veuillez ajouter 72 .
Pour les envois & destination des autres pays, veu«liu ajouter 120 $ APPELEZ SANS FRAIS au

1800 267-6677. Vous pouvez également TELECOPIER voure commande au 1877 287-4369 ou la
POSTER 2 Statistique Canada, Gestion de la circulation, Division de la diffusion, 120, avenue Parkdale,
Ottawa (Ontario), K1A 076, Canada. Vous pouvez également communiquer avec le Cenlre de
consultation régional de Statistique Canada le plus prés figurant dans la présente publicatian

Visitez notre page Web de L'OFC pour plus de renseignements :
hitp://www.statcan.ca/francais/ads/11-010-XPB/index_f.htm
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