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Current
economic
conditions

Conditions
economiques
actuelles

Summary Tabie - Key Indicators

Tableau sommaire - Indicateurs principaux

Year and Employment, Unemploy- Composite Housing Consumer Real gross Retail Merchandise Merchandise
month percent ment leading index, starts price index, domestic sales exports imports,
change rate percent (000s) percent product, voiume, 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 ala intérieur des ventes de de
pourcentage avance, logements consommation, brut réel, au détail, marchandises, marchandises,
variation en (000s) variation en variation en variation en variation en variation n
pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage pourcentage
v 2062811 v 2062815 v 7688 Vv 730390 v 737311 v 2036138 V 3821565 v 181490 V 183406
2000 2.60 6.8 8.13 153 2% 4.68 4,46 15.91 1 4k
2001 1.1 72 1.88 163 26 1.36 2.57 -2.57 -3.52
2000 N 0.33 6.9 0.12 153 07 0.06 -0.70 0.34 212
)} 0.30 6.8 -0.18 143 0.3 0.14 0.15 2.86 0.24
2001 J -0.09 6.9 -0.24 172 -0.2 0.12 0.94 2.50 -2.7
F -0.18 6.9 -0.12 156 0.2 -0.34 -0.51 748 -3.51
M 0.20 7.0 -0.18 185 0.2 0.24 0.43 2.46 2.09
A 0.1 7.0 0.00 161 06 -0.05 0.76 -0.33 0.81
M 0.08 7.0 -0.12 155 06 0.53 -0.28 -2.97 <1.07
8 0.1 71 0.06 178 0.1 0.21 0.15 212 0.00
J -0.02 7.1 0.00 149 -03 -0.30 0.08 -1.79 -0.39
A -0.04 7.3 0.12 166 0.2 0.27 0.22 -1.18 -D.34
S 012 7.2 0.06 154 0.2 -0.69 =213 -2.68 -4.20
0 0.03 7.4 D.18 173 -0.3 041 2.82 -2.24 -0.56
N 0.10 7.6 0.06 168 -0.6 0.39 2.15 2.08 -0.62
D -0.09 8.0 0.36 174 0.3 0.25 1.61 -1.94 -1.63
2002 J 0.50 79 0.96 215 05 0.66 1.49 251 1.09
F 0.04 7.9 112 190 03 0.44 -0.72 3.16 469
M 058 7.7 1.29 208 0.3 0.04 -0.54 2.77 -1.40
A 0.24 7.6 1.21 185 0.5 0.68 0.13 5.06 1.20
M 0.20 7.7 0.80 203 -0.2 0.13 -0.78 217 075
J 0.43 75 0.51 201 0.2 0.22 1.71 -0.90 2.68
J 0.15 76 0.45 204 06 0.42 -0.61 387 0.50
A 0.39 745 0.22 215 04 0.17 0.21 0.15 2.48
S 0.26 7% 0.17 200 0.1 0.13 -0.54 082 21833
(4] 0.21 7.6 017 220 04
N 0.27 (i)

Overview*

After outperforming our major trading partners for
most of the past year, Canada’s 0.8% real GDP growth
in the third quarter was in line with the gains made in
the US, Japan and the UK: the Euro-zone trailed at
0.3%. A slowdown in domestic demand offset an uptum
in external demand. These trends were reflected in
financial flows, as borrowing by Canadians was the
lowest in over a year, while our current account surplus
rose.

* Based on data available on December 6; all data
references are in curent dollars unless otherwise stated.

Vue générale*

Aprés avoir fait palir d'envie ses principaux partenaires
commerciaux pendant la majeure partie de 'année écoulée, le
Canada a vu son PIB réel croitre de 0.8 % au troisiéme
trimestre, hausse comparable a celles relevées aux Etats-
Unis, au Japon et au Royaume-Uni. Dans la zone de I'euro, |a
croissance suivait a 0,3 %. Le ralentissement de la demande
intérieure a compensé le redressement de la demande
extérieure. Ces tendances se sont répercutées sur les flux
financiers, alors que les emprunts des Canadiens ont chuté a
leur plus faible niveau en plus d'un an, tandis que I'excédent
de notre compte courant s'élevait.

* Basée sur les données disponibles le 6 décembre ; toutes les
données sont en dollars courants, sauf indication contraire.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, December 2002
Statistics Canada - Catalogue no. 11-010-XPB

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, décembre 2002 1.1
Statistique Canada ~ n° 11-D010-XPB au catalogue :



Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

The deceleration of domestic demand originated
largely in consumer spending, which stalled after three
quarters of solid growth. Auto sales fell, as Canadians
were slower than Americans to respond to the re-
introduction of 0% financing, while unusually warm
weather dampened purchases of other items, notably
clothing. These factors appear to be transitory, as
household spending had already begun to pick up again
in October. This reflects the solid state of the
determinants of household demand. Disposable
incomes were 5.2% above the level of a year earlier,
buoyed by strong job growth and a steady dropin income
taxes. Jobs continued to expand into November, with
the mix shifting in favour of more income growth. The
burden of financing household

Le fiechissement de la demande intérieure est attribuable
en grande partie aux dépenses de consommation, qui ont
cessé de croitre apres trois trimestres de solide remontée.
Les ventes d'automobiles ont reculé, les Canadiens réagissant
moins rapidement que les Américains au rétablissement des
taux nuls de financement, alors que les températures plus
chaudes gu'a 'accoutumeée freinaient les achats d'autres
articles, particulierement de vétements. Ces facteurs sembient
passagers puisque les dépenses des ménages avaient déja
commenceé a s'affermir en octobre, indice de la robustesse
des déterminants de la demande des ménages. Le revenu
disponible a monté de 5,2 % par rapport a I'an dernier a la
faveur d’'une forte croissance de I'emploi et d'une baisse
constante des impdts. Lemploi a poursuivi sur sa lancée en
novembre, avec une composi-

debt was kept low by interest
rates. These factors were

reflected in the robust state of | 3 bilions
housing demand, which | §miliards
strengthened steadily over the

summer and into October. 80 | Total

60

Corporate profits continued | 20
to rebound, posting their first 0
year-over-year increase since
early in 2001. However, firms used | -20
this improvement primarily to

Funds Raised by Firms
Mobilisations de fonds des entreprises

Short-term debt
Dette a court terme

tion qui favorise un revenu
encore plus en hausse. Le
fardeau du financement de la
dette des ménages a éte allégé
par la faiblesse des taux d'intérét.
A Ces facteurs se sont traduits par
la fermeté de la demande
d'habitations, qui n'a cesse de
croitre au cours de I'été et en
octobre.

Les bénefices des societés
ont poursuivi leur remontée,
présentant leur premiere aug-
mentation d'une année a!'autre
depuis le début de 2001. Toute-

i "

restructure their balance sheets, 1998 1999 ,

not to step up spending. Funds

fois, les entreprises ont surtout
profité de cette conjoncture pour

2000 2001 2002

raised by non-financial firms
remained near a 5-year low, as they repaid short-term
debt for the fourth quarter in a row. Bond issues, which
soared to a record $67 billion in the immediate aftermath
of falling interest rates after September 2001, fell to a
3-year low of just $3 billion last quarter. The hesitancy
of firms to spend money was reflected in business
investment, which remained 5% below last year's level.
Non-residential building fell for the fifth straight quarter,
a symptom of excess plant

restructurer leur bilan plutét que
pour accroitre leurs dépenses. La maobilisation de fonds par
les sociétés non financieres est demeurée prés de son minimum
en cing ans, ces sociétés préférant rembourser leur dette a
court terme un quatrieme trimestre de suite. Les émissions
d'obligations, qui avaient atteint un sommet (67 milliards de
dollars) dés que les taux d'intérét avaient chuté apres septembre
2001, ont glissé a leur pius bas niveau depuis trois ans
(3 milliards de dallars seuiement). Lhésitation des entreprises
face a l'idée de dépenser a fait

capacity and high vacancy rates
for office space.

20 r
15 |

10 \ e

The current account surplus
rose above $20 billion (atannual | ©
rates), after a brief dip in the |
second quarter. The improved
performance of our major trading | -1° |

Business Investment

Investissement des entreprises
Annual percent change

Variation annuelle en pourcentage

Machinery and equipment
Machines et matériel

Non-residential construction
Construction non résidentielle

flechir leurs investissements, qui
ont accusé une baisse de 5 %
par rapport a 'an dernier. La
construction non résidentielle a
ralenti un cinquiéme trimestre
conseécutif, indice de I'exces de
capacité et des taux élevés
d’inoccupation des édifices a
bureaux.

U'excédent au compte
courant a franchi la barre des
20 milliards de dollars (taux
- désaisonnalisés), aprées un bref
repli au deuxiéme trimestre. Le

partners helped to boost export | _15 5

volumes by over 2%, their best 1998 1999

: 1 redressement de la conjoncture
2000 2001 2002 chez nos principaux partenaires

1.2 CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, December 2002
’ Statistics Canada — Catalogue no. 11-010-XPB

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, décembre 2002
Statistique Canada — n® 11-010-XPB au catalogue



Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

performance since early 2000, while prices continued
to recover steadily. Meanwhile, the slack in business
investment dampened import growth.

Labour Markets

Employment increased another 0.3% in November,
extending its unbroken string of gains so far in 2002.
Full-time positions dominated the expansion, after two
months when growth was confined to part-time. The
labour force also continued to grow for an ninth straight
month, a sign of household confidence in the strength
of the labour market. The increase in November did not
keep up with jobs, however, nudging down the
unemployment rate to 7.5%.

Manufacturing jobs rebounded by 1.4%, recovering
all of its temporary losses in the previous two months.
Conversely, the strong growth of construction since the
spring was interrupted, although this industry nearly
matched manufacturing for the fastest year-over-year
increase in the non-farm sector. Services posted slow
steady growth, buoyed by gains in personal spending
and public services.

Almost every province joined in the advance in
jobs in November. Alberta led the way, powered by
growth in primary industries as food and energy prices
outperformed other commodities. Ontario and Quebec
were driven by the rapid upturn in manufacturing, all
full-time positions. Quebec accounted for aimost all of
the growth in the labour force, boosting its unem-
ployment rate to a four-month high, while Ontario fell to
its lowest of the year. Only Newfoundiand and BC lost
jobs, both for a second straight month.

Composite index

The growth of the leading indicator was unchanged
at 0.2% in October, the same as in August and
September. The levelling off of growth follows a steady
deceleration in the first half of the year. Six of the ten
components were up, led by housing. Weakness was
concentrated in the stock market, as has been the case
since June.

The housing index jumped by 1.7%. Housing starts
in October hit their highest level since March 1990,
which will give a boost to construction through the
autumn. The increase originated in both single and
multiple units across the country. Single-family dwellings
led the way, posting its best October ever, raising growth
to 35% so far this year from last year. Sales of household

commerciaux a contribué a l'essor de plus de 2 % de nos
exportations, en volume, notre résultat le plus probant depuis
le début de 2000, tandis que les prix ont continué leur
incessante remontée. Entre-temps, la faiblesse des
investissements des entreprises a ralenti la croissance des
importations.

Marché du travail

En novembre, I'emploi a cri de 0,3 %, prolongeant la suite
de gains affichés jusqu’a maintenant en 2002. La tendance a
la hausse a surtout été observée du coté des postes a temps
plein, aprés deux mois ou seul 'emploi & temps partiel avait
progressé. La population active a elle aussi continué de croitre
un neuvieme mois d'affilée, signe de la confiance des ménages
dans la vigueur du marché du travail. Toutefois, la population
active n'a pas cri en novembre au méme rythme que I'emploi,
d’ou la diminution du taux de chomage a 7,5 %.

Dans les industries manufacturieres, 'emploi a progressé
de 1,4 %, annulant du méme coup toutes les pertes passageres
subies au cours des deux mois précédents. En revanche, la
forte croissance de la construction depuis le printemps s’est
interrompue, ce qui n'a pas empéché cette industrie de faire
presque aussi bonne figure que l'industrie manufacturiére qui,
elle, aconnu la croissance la plus rapide d'une année a [‘autre
dans le secteur non agricole. Le secteur des services a signalé
une croissance lente mais constante, stimulée par la
progression des dépenses personnelles et les gains dans les
services publics.

Les provinces ont presque toutes contribué a l'essor de
I'emploi en novembre. LAlberta a ouvert la marche grace a
I'impulsion donnée par les industries primaires, alors que les
cours des denrées alimentaires et de 'énergie se sont mieux
comportés que ceux d'autres produits. LOntario et le Québec
ont profité de la rapide reprise dans I'industrie manufacturiere,
tout en postes a temps plein. La croissance de la population
active est attribuable en quasi-totalité au Québec, dont le taux
de chdémage a grimpé a son point culminant du quadrimestre.
L'Ontario, pour sapart, a vu son taux de chémage descendre
a son creux de 'annee. Terre-Neuve et la Colombie-Britannique
ont été les seules provinces a déplorer des pertes d'emplois —
un deuxieme mois d’affilée dans I'un et I'autre cas.

Indice composite

La progression de 'indicateur avancé ne présente pas de
changement par rapport aux mois d'aout et de septembre,
étant demeurée a 0,2 % en octobre. Le plafonnement de la
croissance fait suite & une decélération graduelle durant la
premiere moitié de I'année. Le logement était a la téte des
composantes en hausse, lesquelles étaient au nombre de six
sur dix. La faiblesse était dominée par le marché boursier,
comme depuis juin.

Lindice dulogement a grimpe de 1,7 % alors que les mises
en chantier ont atteint en octobre leur niveau le plus élevé
depuis mars 1990, une tendance encourageante pour Factivité
de construction au cours de 'automne. Laugmentation touche
a la fois les logements multiples et unifamiliaux a I'échelle du
pays. Lévolution dans le secteur unifamilial est particulierement
saisissante, a la hausse de 35 % jusqu'ici cette année par
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goods continued their year-long upward trend, in contrast
with a slowdown in auto sales.

The strength of household demand was enough
almost by itself to lift new orders of durable goods by
0.5%. However, manufacturers remain cautious in view
of the drop off of demand from the US. Shipments growth
continue to be sustained partly by working down
inventories, leading to an eighth straight increase in
their ratio. As in September, firms kept the lid on both
the workweek and employment in October. Employment
in services did post a second straight gain, as firms
hired more temporary workers (this often precedes an
upturn in full-time jobs). More than half of the increase
in part-time jobs in October was for people who could
not find full-time work or worked part time because of
business conditions.

While the unsmoothed index of stock markets eked
out a srmall gain in October, the trend continued to tumble
at rate of over 4%, by far the largest drop among the
three components that fell. In the US leading index,
weakness in the stock market was accompanied by a
slump in a growing number of components.

Output

Monthly GDP rose 0.1% in volume, extending to
12 its unbroken string of increases (the longest such
run since January 2000). Output has risen 4.1% in the
twelve months since the terrorist attacks on the US, as
the economy decisively broke out of its lethargy of the
previous 12 months when there was no growth.

House-building remained the most dynamic sector,
rising another 2% and stimulating a wide range of feeder
industries. These gains were tempered by continued
losses in the non-residential sector. The auto industry,
which has reinforced the growth in housing most of the
year, cutassemblies in September in response to slower
sales in the US. Other manufacturing was restrained
by another round of sharp cuts in tobacco, where output
fell 10% below last year, the largest drop of the year.
Cigarette consumption has fallen as taxes rose sharply
this year, boosting inventories by 11% and forcing
producers to cut output.

The recent trend of output in the ICT sector was
reversed, as manufacturers posted their first gain since
March while services lost ground for the first time since
that month. Manufacturers were buoyed by an upturn
for communications equipment, whose remarkable slide
began exactly two years earlier. Services were checked
by arare Iull for telecommunications providers.

rapport & 'an dernier pour enregistrer le meilleur mois d'octobre
de son histoire. Les ventes de biens rménagers sont demeurées
a tendance positive cornme elles I'ont été depuis une année.
Ceci contraste avec I'affaiblissement des ventes de voitures.

La vigueur de la dernande des ménages a presque suffi a
elle seule a donner une poussée aux nouvelles commandes
de biens durables qui ont progressé de 0,5 %. Lesfabricants
sont cependant demeurés prudents devant I'effondrement de
la demande aux Etats-Unis et les livraisons ont continue d'étre
comblées en partie par les stocks, entrainant une huitieme
hausse consécutive de leur ratio. Tout comme en septembre,
ni les heures de travail, ni'emploi n'ont augmenté en octobre.
Lemploi dans les services a cependant progressé pour le
deuxieme mois d'affilée, les entreprises ayant procédé a
'embauche de plus d'employés temporaires auprés des
agences de personnel, laquelle précede souvent celle
d'employés a plein temps. Plus de la moitié de la hausse de
I'emploi & temps partiel s'expliquait par les personnes qui n’ont
pu trouver de 'emploi & plein temps ou qui ont travaillé a temps
partiel a cause de la conjoncture.

La reprise minime de la bourse en octobre n'a pas aapporté
grand soulagement a sa tendance qui a continué de tornber a
un taux dépassant 4 %, de loin le plus important parmi les
trois composantes a valeur négative. Dans l'indicateur
américain, la faiblesse de la bourse était accornpagnée d’un
nombre plus étendu de composantes a la baisse.

Production

Le PIB mensuel a crii de 0,1 %, en volume, prolongeant a
12 la suite ininterrompue de hausses (la plus longue depuis
janvier 2000). La production a fait un bond de 4,1 % dans les
12 mois suivant les attaques terroristes survenues aux Etats-
Unis; I'économie est donc nettement sortie de sa Iéthargie
apreés 12 mois de croissance nulle.

L'habitation est dermeurée le secteur le plus dynarmique,
enregistrant un nouveau gain de 2 % qui a stimulé une grande
variété d'industries annexes. Cet essor a été émoussé par les
pertes que le secteur non résidentiel a continué d'essuyer.
Lindustrie de I'automobile qui, a I'instar de celle de I'habitation
aconnu une croissance pendant la majeure partie de 'année,
a sabré sa production en septembre en réaction au
ralentissement des ventes aux Etats-Unis. Les autres industries
manufacturieres ont subi le contrecoup des fortes réductions
dans l'industrie du tabac, qui a connu sa plus forte baisse de
I'année, la production chutant de 10 %. La consommation de
cigarettes s'est amenuisée du fait que les taxes ont
considérablement augmenté au cours de I'année; les
producteurs ont vu leurs stocks croitre de 11 % et n'ont eu
d'autre choix que de réduire leur production.

La tendance récente de la production dans le secteur des
TIC s'est renversee, les fabricants affichant leur premier gain
depuis mars, tandis que le secteur des services a perdu du
terrain pour la premiere fois depuis ce mois-la. Les fabricants
ont tiré profit du retournernent de situation dans le secteur du
matériel de communications, dontla remarquable dégringolade
s'est amorcée il y a exactement deux ans. Le secteur des
services a été tenu en échec par une des rares accalmies
chez les fournisseurs de services de télécommunication.
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The primary sector, apart from energy, remained a
major drag on output. The loss of crops to drought
continued for a fifth straight month. Forestry cut back
operations for the third month in a row, bringing the
total drop to 10%. Metal mining at least managed to
level off after three consecutive declines, while not even
strong housing activity could lift non-metallic minerals
out of a summer-long slump. Energy was an exception,
as demand for power utilities was a good barometer of
the record warm temperatures in the month while oil
and gas output continued to expand.

Household Demand

Household spending on housing and autos picked
up in October. This contrasts with a deceleration for
both in the US. Strong job growth spurred disposable
incomes by 1.0% in the third quarter, while credit growth
was sustained by low mortgage rates.

Retail sales volume edged down by 0.5% in
September, leaving only a marginal increase for the
third quarter. While demand weakened in most areas,
the largest drop was felt by clothing. Much of this slack
appears to reflect the delayed arrival of fall weather,
and will be quickly recouped in October, to judge by
strong department store sales. Auto sales also levelled
offin September, although they too picked up in October.
A temporary halt to price cuts sent computer sales
crashing. Housing-related items remained a pillar of

strength.

The housing sector continued to strengthen in
October. Housing starts surged 10% to a post-1990
high of 220,000 units (at annual rates). Part of the
increase reflected a rebound in multiples from a double-
digit dip the month before. But, ground-breaking on
single-family homes rose for the third month in a row.
One measure of the robust state of housing this year:
the worst monthly level of housing starts was better
than the best months in any of the previous 11 years.

House sales remained strong in October.
Purchases of existing homes continued to expand ata
double-digit annual rate, although prices slowed
appreciably in the third quarter. While new homes
continued to sell at a rapid rate, the recent surge of
new construction served to push up the vacancy rate
and cap the increase in new home prices at 4.2%.

Le secteur primaire, I'énergie mise a part, a continué de
freiner grandement la production. La sécheresse a fait perdre
des récoltes un cinquiéme mois consécutif. Le secteur de
I'exploitation forestieére a réduit son activité un troisiéme mois
de suite, portant a 10 % la baisse totale. Les mines de métaux
ont réussi a tout le moins a stabiliser leur production aprés
trois mois de baisse, mais le secteur des minéraux non
métalliques n'a pu se sortir du marasme estival malgré la
vigueur de I'industrie de la construction. Uénergie a fait bande
a part; la demande que les compagnies de services publics a
connue témoigne des températures records enregistrées au
cours du mois. Dans l'industrie pétroliere et gaziére, la
production a continué de croitre.

Demande des ménages

En octobre, on a été témoin d'une reprise dans les
industries de I'habitation et de 'automobile, ce qui contraste
avec la baisse observée dans ces deux secteurs aux Etats-
Unis. La forte croissance de I'emploi a fait bondir le revenu
disponible de 1,0 % au troisieme trimestre, tandis que la
croissance du crédit a été stimulée par la faiblesse des taux
hypothécaires.

Les ventes au détail ont reculé de 0,5 % en septembre,
annihilant & peu de choses prés 'avance au troisiéme trimestre.
La demande a fléchi dans la plupart des secteurs, mais la
plus forte baisse a été signalée par lindustrie du vétement,
situation qui tient en grande partie a I'arrivée tardive du temps
automnal; toutefois, on récupérera vite les pertes en octobre,
si I'on en juge par les fortes ventes des magasins a rayons.
Aprés avoir plafonné elles aussi en septembre, les ventes
d'automobiles ont remonté la pente en octobre. Linterruption
momentanée des baisses de prix a eu des répercussions
désastreuses sur les ventes d'ordinateurs. Les articles reliés
au logement sont demeurés I'un des moteurs de la croissance.

Le secteur de I'habitation a continué de s'affermir en
octobre. Les mises en chantier ont bondi de 10 %, pour atteindre
leur sommet de I'aprés-1990, soit 220 000 unités (taux
désaisonnalisés). La hausse vient en partie de la reprise dans
le secteur des logements multifamiliaux, qui a suivi la descente
a deux chiffres du mois antérieur. Cependant, les mises en
chantier de logements unifamiliaux ont augmenté un troisieme
mois d'affilée. Un indice de la vigueur du secteur de I'habitation :
les pires résultats mensuels quant aux mises en chantier ont
été meilleurs cette année que tous ceux obtenus au cours des
11 années antérieures.

Les ventes d’habitations sont demeurées vigoureuses en
octobre. Les achats de maisons existantes ont continué de
croitre, alors qu'on a enregistré un taux annuel de croissance
a deux chiffres en dépit d'un ralentissement appréciable des
prix au troisiéme timestre. Les maisons neuves ont continué
de se vendre rapidement, mais I'essor soudain de la
construction neuve a poussé en hausse le taux d'inoccupation
et limité a 4,2 % l'augmentation des prix des maisons neuves.
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Merchandise trade

Slow, steady growth in exports and a slight retreat
in imports sent the trade surplus to $4.9 billion in
September, equalling its high for the year. Virtually all
of the $0.7 billion increase from August originated in
trade with the US, with whom our surplusis on track to
almost equal last year's record of $96 billion.

Export earnings grew by

Commerce de marchandises

La croissance lente mais constante des exportations et
le léger recul des importations ont propulsé I'excédent com-
mercial a 4,9 milliards de dollars en septembre, égalant le
maximum atteint au cours de l'année. La hausse de 0,7 milliard
de dollars enregistrée en aout est attribuable presque
entierement au commerce avec les Etats-Unis; sila tendance
se maintient, notre excédent commercial devrait presque égaler
le record de 96 milliards de dollars établi I'an dernier.

Le revenu a 'exportation a

0.8%, their third straight gain. All
of the increase reflected higher
prices, especially for natural gas | $ bilions

asarecord hot Septemberinthe | $ milliards
US helped send utility demand | 24 r
soaring (power generation south | 20 t
of the border rose 2.4%).
Conversely, the volume of
shipments was curtailed by a drop
of nearly one-third for grain, a _
casualty of the drought. Thisalso | *
forced farmers to ship cattle | 0
south of the border for feedingand | -4
slaughter, raising exports of live 8
animals for the third month in a

Current Account Balance
Solde du compte courant

Merchandise
L Marchandises

monté de 0,8 %, soit un troisieme
gain de suite. Cette progression
est presque entierement attri-
buable a la hausse des prix,
particulierement du cours du gaz
naturel, alors que les chaleurs
records de septembre aux Etats-
Unis ont gonfle la demande dans
le secteur des services publics
(la production d'énergie électrique
acra de 2,4 % chez notre voisin
du sud). En revanche, les livrai-
sons ont chute, s'affaissant de

Non-merchandise
Invisibles

prs pres du tiers dans le secteur des

céréales, sécheresse oblige. Ce

row. Lumber exports remained 1998 1999

depressed by lower prices, down

fiéau a par ailleurs contraint les
agriculteurs a expédier des

2000 2001 2002

nearly 25% from a year ago.

While resource exports see-sawed violently,
demand for manufactured goods improved. The increase
was led by consumer goods, which jumped by nearly
10% for the second time in three months as new
products came on stream. Machinery and equipment
also showed signs of pulling out of its doldrums, rising
above the level of a year earlier for the first time since
March 2001. Gains in industrial machinery and aircraft
were buttressed by a tentative increase for ICT goods.
Auto shipments remained at a very high level, as rising
demand for trucks, due to new emission controls in the
US, offset the effect of slower car sales.

Imports retreated by 1.3%, leaving them near the
$30 billion level around which they have hovered since
June. Most of the drop originated in volatile components
such as refined oil and precious metals. The upward
trend of consumer spending boosted imports of cars
and other consumer goods. Machinery and equipment
held on to half of its 2.6% advance the month before,

bovins au-dela de la frontiere pour
engraissement et abattage, avec le résultat que les exportations
d'animaux sur pied ont augmenté un troisieme mois d'affilée.
Les exportations de bois sont demeurées faibles en raison de
la dégringolade des prix, qui a atteint presque 25 % depuis
'année demiere.

Bien que les exportations de ressources naturelles aient
été en proie de violents soubresauts, la demande de produits
manufacturés s'est affermie. Les produits de consommation
ont donné le ton avec un bond de prés de 10 % une deuxiéme
fois en trois mois, attribuable au lancement de nouveaux
produits. Le secteur des machines et du matériel a lui aussi
montré des signes qu'il sortait de son marasme, dépassant le
niveau de l'année demiére une premiére fois depuis mars 2001.
Les gains dans les secteurs des machines industrielles et des
aéronefs ont été appuyés par 'augmentation momentanée de
la demande de produits dans le secteur des TIC. Les livraisons
d’'automobiles sont demeurées tres fortes; la demande accrue
de camions engendrée par les nouvelles normes américaines
d’'émissions polluantes a compense le ralentissement dans le
secteur de 'automobile.

Les importations ont régressé de 1,3 %, s'élevant a pres
de 30 milliards de dollars, niveau autour duquel elles oscillent
depuis juin. Ce recul est attribuable en majeure partie aux
composantes instables (huile raffinée, métaux précieux, etc.).
La tendance a la hausse des dépenses de consommation a
stimulé les importations de voitures et d'autres biens de
consommation. Le secteur des machines et du matériel a vu
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as a sharp drop for industrial machinery was partly
offset by gains for ICT equipment.

Prices

le gain de 2,6 % enregistré le mois précédent fondre de moitié,
alors que le ralentissement marqué dans l'industrie des
machines industrielles a été compensé en partie par les gains
dans le secteur du matériel des TIC.

Prix

The price index for GDP
rose for a third straight quarter,
recouping all of the declines in
the second half of 2001.
Exports led this turnaround,
although they have not yetfully | 2.0
recovered as the rally in | ;5|
commodity prices stalled
recently. Higher energy and | '° [
wheat prices boostedthe CPI. | 05 t

0.0 I-.-I—
05 F

-1.0 |
-15

The consumer price index
rose by 0.4% between

GDP Chain Price Index
Indice-chaine de prix, PIB

Quarterly percent change
Variation trimestrielle en pourcentage

il

Lindice des prix aux fins du
PIB s’est élevé pour un
troisieme trimestre de suite,
recouvrant ainsi toutes les
pertes qu'il avait subies
pendant la deuxieme moitié de
2001. Les exportations ont
mené ce revirement, méme si
elies ne se sont pas entiére-
ment rétablies parce que le prix
des produits de base marque
le pas dernierement. laugmen-
tation des prix de I'énergie et
du blé a fait tressaillir 'l PC.

Entre septembre et
octobre, lindice des prix a la

1998 1999

September and October: this

2000 2001 2002

consommation a fait un bond

boosted prices nearly a full
point to 3.2% above last October, when prices were
unusually iow as many business offered discounts in
the aftermath of September 11. Energy was responsible
for most of the jump in prices, spurred by increases for
both gasoline and natural gas. The cost of bread rose
3% as higher wheat prices due to drought began to
filter through to consumers. As well, taxes rose on
tobacco and property. Auto dealers continued to hold
the line on prices, while clothing stores offered discounts
after a sharp drop in demand in September. Weak
demand aiso led to larger than seasonal cuts in the
travel industry.

Regionally, price increases remained above 4% in
the Atlantic provinces and Alberta. The former was led
by higher property taxes, while the latter was driven by
the end of rebates on natural gas bills. Price increases
averaged about 3% in Ontario and Quebec, while
Manitoba and BC posted the smallest increases, partly
due to slow growth.

Commodity prices were little changed in November,
as a rally over the summer stalled in the last two
months. After leading the increase since June as
drought gripped North America and Australia, wheat
prices levelled off, partly on reports that high prices
have already triggered US farmers to plant more winter
wheat. The cost of energy was stable, with an early
cold snap pushing up natural gas to offset a dip in

de 0.4 %. Ceci a fait augmenter
les prix de presque un point complet pour atteindre un niveau
supérieur de 3,2 % a celui enregistré en octobre 2001. |l
s'agissait d’'un mois ol ils étaient exceptionnellement bas, de
nombreuses entreprises ayant décidé d'offrir des rabais a la
suite des événements du 11 septembre. Le mouvement était
attribuable surtout a I'énergie, secteur ou les prix ont été
stimulés par'augmentation tant du cours de 'essence que de
celui du gaz naturel. Le colt du pain aaugmenté de 3 %, alors
que le consommateur a commenicé a ressentir les effets de la
hausse du prix du ble par suite de la sécheresse. En outre, les
taxes sur le tabac et les impots fonciers ont été relevés. Les
concessionnaires automobiles ont continué de contenir les prix,
et les magasins de vétements ont offert des rabais aprés avoir
vu la demande chuter nettement en septembre. La faiblesse
de la demande s'est également répercutée sur lindustrie des
voyages, oU les réductions ont été plus marquées que
d’habitude.

Surle plan régional, les hausses de prix sont demeurées
au-dessus de la barre des 4 % dans les provinces de I'Atlantique
et en Alberta. Dans le premier cas, I'explication réside surtout
dans augmentation des imp6ts fonciers; dans le demier cas,
les hausses découlent de la suppression des remises sur les
factures de gaz naturel. Les majorations de prix ont été d'environ
3 % en moyenne en Ontario et au Québec. Les plus faibles
hausses ont été signalées au Manitoba et en Colombie-
Britannique; elles s’expliquent en partie par la faible croissance.

Les prix des produits de base sont demeurés presque
inchangés en novembre, le mouvement de hausse observé a
I'été s'étant estompé au cours des deux demiers mois. Aprés
avoir mené le mouvement haussier depuis juin, alors que
I'Amérique du Nord et 'Australie étaient aux prises avec une
sécheresse, le prix du blé s'est stabilisé, en partie a cause de
l'annonce que son niveau élevé avait déja incité les producteurs
américains a consacrer de plus grandes superficies a la culture
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crude oil. Industrial materials were buoyed by gains for
copper and nickel.

Financial markets

The Toronto stock market rose 5% in October after
a 1% advance in September, its first back-to-back gains
of the year. The rally was led by information technology
and telecom stocks, which had experienced the largest
losses over the previous two years. Unlike September,
however, few other sectors participated in the upturn.
Consumer and industrial stocks were flat, while energy
continued to lose ground.

The uptum in financial markets has not yet elicited
more fund-raising by firms. September and October
were the slowest two months for new equity issues
since the start of the year. Bond issues fared worse,
falling outright by $1 billion since July, despite steady
prices. With short-term borrowing continuing to ease,
this left overall business credit growing by an annual
rate of only 2%.

By contrast, household credit demand remained
robust, rising 7.1% in September from a year earlier.
While mortgage demand decelerated, this was offset
by an uptum in consumer credit at a time of rapid auto
sales.

Regional Economies

The economy of Western Canada continued to
strengthen, especially Alberta and British Columbia. In
Alberta, it was investment's turn to lead the way after
strong exports in previous months. On the residential
side, housing starts in October almost equailed the
20-year high recorded in March. On the non-residential
side, building permits surged 19% in September, while
steady gains since April sent the commercial sector to
its high point of the year. The increase in shipments
remained broad-based and strong.

In British Columbia, exports continued to grow.
Energy products contributed the most, at a time when
natural gas distribution capacity is about to make
another leap with the upcoming connection of a gas
pipeline designed to increase supply to southem BC
and the US Northwest. Manufacturing shipments were
down, almost entirely because the forestry sector
retumed to normal after its shipments surged to nearly
a two-year high in August.

du blé d’hiver. Les cours de 'énergie ont été stables, la hausse
du cours du gaz naturel qu'avait engendrée une mini-vague de
froid précoce ayant été compensée par la baisse du cours du
pétrole brut. Les matériaux industriels ont profité de la montée
du cours du cuivre et du nickel.

Marchés financiers

En octobre, la bourse de Toronto a été témoin d'une hausse
de5 %, apres celle de 1 % enregistrée en septembre. Il s'agit
des premiers gains consécutifs de I'année. Ce sont les titres
des secteurs de la technologie de l'information et des télécom-
munications qui ont marqué le pas; ces secteurs sont ceux
qui avaient essuyé les plus lourdes pertes au cours des deux
années précédentes. Toutefois, contrairement a ce qui s'est
produit en septembre, rares sont les autres secteurs qui ont
participé au retournement de la situation. Les actions liées a
la consommation et les industrielles ont été stables, tandis
que celles du secteur de I'énergie ont continué de perdre du
terrain.

Le redressement des marchés financiers ne s'est pas
encore traduit par une mobilisation accrue de fonds de la part
des entreprises. Septembre et octobre ont été les deux mois
les plus lents depuis le début de ['année pour ce qui est des
nouvelles émissions d’actions. Les émissions d'obligations
ont fait encore plus piétre figure, avec une baisse d'un milliard
de dollars depuis juillet, et ce, en dépit de la fermeté des cours.
La demande de préts a court terme ayant continué de fléchir,
le crédit aux entreprises a progressé a un rythme annuel de
seulement 2 %.

En revanche, la demande de crédit des ménages est
demeuree forte, augmentantde 7,1 % en septembre par rapport
a son niveau de 'an demier. La demande de préts hypothécaires
a fléchi, mais cette baisse a été contrebalancée par
Faugmentation du crédit a la consommation sous I'effet de
'accélération des ventes automobiles.

Economie régionale

L'économie continuait de reprendre dans I'Ouest du pays,
en particulier en Alberta et en Colombie-Britannique. En
Alberta, aprés les exportations ces derniers mois, c'était au
tour de l'investissement de dominer. Du cbté résidentiel, les
mises en chantier ont presque rattrapé en octobre leur sommet
de 20 ans enregistré en mars. Du c6té non résidentiel, les
permis de bétir ont fait un bond de 19 % en septembre, alors
que le secteur commercial, en ascension depuis avril, atteignait
son sommet de I'année. La croissance des livraisons y est
demeuree étendue et ferme.

En Colombie-Britannique, les exportations ont consolidé
leurs gains. Les produits énergétiques y ont le plus contribué
au moment ol la capacité de distribuer du gaz naturel est en
voie de faire un autre bond avec le raccordement prochain
d'un pipeline gazier visant a accroitre I'approvisionnement du
sud de la Colombie-Britannique et le Nord-Ouest des Etats-
Unis. Les livraisons totales ont baissé presque seulement a
cause d'un retour a la normale du secteur forestier dont les
livraisons s'étaient envolées au mois d'aolt prés d'un sommet
dedeuxans.
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This generally encouraging picture of the west was
marred somewhat by a 45% year-over year drop in farm
income following last summer's drought. Hardest hit
was Saskatchewan, where house sales tumbled.
Saskatchewan and Manitoba were also the only
provinces not to register an increase in housing starts
in October. A labour dispute at the Port of Vancouver in
September also depressed grain shipments.

Like Alberta, Ontario posted strong and broad-based
gains in manufacturing. Exports continued to rise, led
by the auto industry—up more than 16% from the same
period last year—and a turnaround in machinery
shipments. Housing was strong, as in almost every
other part of Canada.

In Quebec, it was largely a recovery in computer
products from a five-year low in August that brought a
littte relief to manufactunng. Eisewhere, shipments were
depressed by the closure of GM's BoisBriand plant and
a slowdown in the aeronautics industry. However,
housing activity showed no sign of slowing, with starts
reached their high for the year in October, encouraged
by vacancy rates that remained the lowest in Canada.
Thus far in 2002, construction and trade have led job
growth in Quebec. As a result, the unemployment rate
in Montreal fell below Toronto in October for the first
time on record, before an influx into the labour force
raised it in November despite faster job gains.

International economies

Third-quarter GDP growth in the United States was
revised to 1.0%, largely on the strength of faster auto
sales and higher inventories. In fact, business
investment was revised down to an eighth consecutive
decline, while profits dipped for a third straight quarter.

Industnal production contracted by 0.8% in October,
its third straight decline. Cutbacks in the auto industry
led the retrenchment. Business equipment also fell
shamply over the last two months, as a deepening siump
for communications equipment offset an uptum in high-
tech industries, notably computers and electronics. The
downturn in housing also took a toll on construction
materials and furniture. Overall, only 46% of industries
raised output, the lowest proportion of the year and
down from 61% in May. Despite the drop in production,
firms increased inventories 0.5% in September, possibly
in anticipation of the labour dispute by dockworkers as
well as slower sales.

Entrainée par la sécheresse de I'été, la baisse de 45 %
des revenus agricoles d'une année a I'autre pesait un peu sur
ce portrait généralement encourageant dans 'Ouest. Elle s'est
le plus répercutée en Saskatchewan ou les ventes de maisons
se sont effondrées. La Saskatchewan et le Manitoba sont
aussi les seules provinces a ne pas avoir enregistré de hausse
des mises en chantier en octobre. Un conflit de travail au port
de Vancouver en septembre a également découragé les
livraisons de céréales.

Tout comme I'Alberta, I'Ontario enregistrait des gains
soutenus et étendus de ses livraisons. Les exportations ont
continue de progresser, dominees par 'automobile, en
progression de plus de 16 % par rapport a la méme période
'andernier, et un renversement des expéditions de machinerie.
LChabitation était ferme comme presque partout ailleurs au
Canada.

Dans la fabrication au Québec, c'était presque exclusive-
ment la remontée des produits informatiques apres leur creux
de cing ans enregistré en aoit qui a apporté un peu de baume
a ce secteur. Allleurs, les livraisons étaient frappées par la
fermeture de GM a BoisBriand et le ralentissement dans le
secteur aéronautique. Lhabitation n’a cependant donné aucun
signe de repli, les mises en chantier ayant atteint en octobre
un sommet de I'annee, encouragées par des taux d'inoccu-
pation qui demeurent les plus bas au pays. La construction et
le commerce dominent la croissance de 'emploi au Québec
jusgu'a maintenant en 2002. Par conséquent, en octobre, le
taux de chémage a Montréal est tombé sous celui de Toronto
pour la premiére fois depuis que ces chiffres sont calculés. En
novembre, toutefois, une augmentation de la population active
a fait augmenter a nouveau le taux de chdmage, malgré une
recrudescence de 'emploi.

Economies internationales

Aux Etats-Unis, ona révisé a 1,0 % le taux de croissance
du PIB au troisieme trimestre, en raison surtout de I'accélération
des ventes d'automobiles et du gonflement des stocks. En
fait, les investissements des entreprises ont été révisés a la
baisse un huitieme mois consécutif, tandis que les bénéfices
ont chuté un troisieme trimestre de suite.

En octobre, la production industrielle s'est contractée de
0,8 %. Il s’agit de la troisiéme baisse d'affilee. Les réductions
dans le secteur de l'automobile ont marqué le pas. Le secteur
de l'outillage d’entreprises a lui aussi connu une forte baisse
ces deux derniers mois, alors que le marasme encore plus
profond auquel est en proie l'industrie du matériel de
communications a compense la reprise dans les industries de
haute technologie, notamment dans les secteurs des
ordinateurs et des produits électroniques. Le repli du secteur
de 'habitation a également eu des répercussions sur les
secteurs des rnaténaux de construction et de 'ameublement.
Seulement 46 % des industries ont accru leur production,
comparativement a 61 % en mai. Il s'agit de la plus faible
hausse de I'année. En dépit de la diminution de la production,
les entreprises ont augmenté leurs stocks de 0,5 % en
septembre, peut-étre parce qu'elles s’attendaient a une gréve
des débardeurs et a un ralentissement des ventes.
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The prolonged slump in
business investment since
late in 2000 was reflected in
the growth of industrial
capacity. After expanding by
4% in 1999 and 2000, | 10
capacity growth slowed to 0.8
1.7% last year and just 1% this i
year. Nevertheless, therecent | 0.6
cuts to production pushed | 4,
capacity utilization down to
75.2%, close to its most | 02
recent low (74.7% last | oo
December). Low capacity use
was particularly evidentinthe | 02
high-tech sector, with aircraft | .0 4
falling below 60% and
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Variation mensuelle en pourcentage

Le marasme qui persiste
depuis la fin de 2000 en ce qui
concerne les investissements

Diffusion index | des entreprises s'est repercute
Indice de diffusion | Surlacroissance de la capacité
4 65 | industrielle. Aprés avoir fait un
bond de 4 % en 1999 et 2000,
60 | le taux de croissance s’est
amenuisé, passant de 1,7 %
s5 | l'année derniére a seulement
1 % cette annee. Néanmoins,
so | Vutilisation de la capacité
industrielle a baissé a75,2 % —
45 | niveau quise rapproche du plus
récent creux (74,7 %, en
40 | décembre 2001), par suite de
la réduction récente de la

Diffusion

communications equipment 46 35 production. La faible utilisation
under 50%. -0.8 de la capacité a été particu-
24 e Mo oy | lierement évidente du cote de

1999 2000

la haute technologie; les taux

2001 2002
dans les secteurs des aéronefs

Retail sales eked out a 0.1% increase in October,
but after a 1.3% drop in September, this still left sales
below the level of a year earlier. A second straight decline
in auto purchases led the retreat over the last two
months. Auto sales in November edged up only 4%
from their 4-year low in October. But the once-resilient
housing-related segment also showed signs of slowing,
with furniture and appliances edging down over the last
two months. In its place, personal and health care
products posted the fastest year-over-year gain. Clothing
had the largest monthly increase, as the belated arrival
of cool weather boosted demand.

The slowdown in sales of household items mirrored
the slack in housing demand in October. Housing starts
tumbled 12% to a 6-month low of 1.6 million units,
although part of this drop reflected a return to a more
normal seasonal level after an unusually warm
September. This is supported by the gain in building
permits, which hit their second- highest level of the
year. Both completions and sales of new homes also
fell in October, dampening demand for furniture and
appliances. One positive outcome of interest rates
hitting a 40-year low was a rebound in consumer
confidence, especially expectations about the future,
after a 5-month tailspin.

et du matériel de communi-
cations, par exemple, sont passés a des niveaux inférieurs a
60 % et 50 %, respectivement.

Les ventes au détail ont progressé d'un maigre 0,1 % en
octobre aprés avoir fléchi de 1,3 % en septembre, avec le
résultat qu’'elles sont inférieures au niveau de 'an dernier. La
deuxieme baisse consécutive des ventes dans l'industrie de
automobile a donné le ton au cours des deux demiers mois.
En novembre, les ventes d'automobiles ne sont montees qu'a
4 % du plus bas niveau en quatre ans qu’elles avaient atteint
en octobre. Toutefois, le secteur jusqu’'a maintenant rebelle a
la tendance, I'habitation, a lui aussi montré des signes
d'essoufflement et les ventes de meubles et d'appareils
electroménagers ont diminué ces deux derniers mois. En
revanche, les produits personnels et de soins de sante ont
affiché la hausse la plus rapide d'une année a l'autre. Le secteur
du vétement est celui qui a signalé la plus forte hausse
mensuelie, I'arrivee tardive des tempeératures froides ayant
stimulé la demande.

En octobre, les ventes d'articles de maison ont flechi par
suite du ralentissement de la demande d’habitations. Les mises
en chantier ont chuté de 12 %, atteignant leur plus bas niveau
en six mois (1,6 million d'unités); toutefois, cette baisse
s'explique en partie par le retour a des températures de saison
plus normales apres un mois de septembre exceptionnellement
chaud. Par ailleurs, on a observé une augmentation des permis
de batir, qui ont atteint leur deuxieme maximum de I'année en
importance. Les achévements de logements et les ventes de
maisons neuves ont eux aussi fléchi en octobre, d'ou la
diminution de la demande de meubles et d'appareils
électromeénagers. Un résultat positif de 'effondrement des taux
d'interét a leur plus bas niveau en 40 ans : |a reprise de
confiance des consommateurs, particulierement a l'égard des
perspectives d'avenir, apres une dégringolade de ¢ing mois.
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The deficit in trade in goods and services eased
slightly, from a record $38.3 billion in August to $38
billion in September, lifting the 12-month gap to $453
billion. The monthly dip originated in a faster retreat of
imports than exports: trade flows in both directions were
hampered by a dockworker slowdown on the west coast,
before an 11-day lockout in October. Still, the largest
declines appear to be driven more by weak demand
than supply interruptions: lower consumer demand was
behind the drop in imports, while autos pulled down
exports.

Real GDP rose 0.3% in the euro-zone in the third
quarter. Consumer spending posted its best gain in a
year, while business investment levelled off after six
straight declines. However, industrial production
contracted 0.2% in September, dragged down by adrop
in capital goods. After a two-month shopping spree,
consumers sharply reined in spending. Real retail sales
fell 2.1% in the month and were down 0.6% from a
year-earlier level. The external trade surplus continued
to strengthen, boosted by foreign demand for autos,
machinery and chemicals, while the energy deficit
eased. Unemployment was stable at a rate of 8.3%
and the annual inflation rate rose slightly to 2.3% in
October.

German industrial production continued its see-
saw pattern in September, down 1.4% after a 1.5%
hike the month before. Business confidence continued
to deteriorate on the heels of a 2.5% plunge in orders.
Domestic orders fell 2.1%, while foreign orders dropped
3%. Still, the extemal trade surplus remained the largest
inthe euro-zone. Consumer spending tightened further
with real retail sales falling 1.7% from a year-earlier,
while inflation eased to an annual rate of 1.3% in
Octaober, one of the lowest in the euro-zone.

Industrial production in France fell 0.3% in
September reversing a similar gain the month before.
Manufacturing capacity utilization continued to fall in
tune with a slump in the capital goods sector.
Consumers continued to spend, however, with the
volume of retail sales up 4% year-over-year in August.
Inflation inched up slightly to an annual rate of 1.9% in
October, while the September unemployment rate held
steady at 8.8%.

Le déficit commercial au compte des biens et services a
légérement fléchi, passant du niveau record d’aoit
(38,3 milliards de dollars) a 38 milliards de doliars en septembre.
Lécart sur 12 mois atteint donc 453 milliards de dollars. La
baisse mensuelle tient au fait que les importations ont diminué
plus rapidement que les exportations : les mouvements
commerciaux dans les deux directions ont été génés par la
gréve perlée des débardeurs de la cote ouest avant qu'un lock-
out de 11 jours se produise en octobre. || semble toutefois que
les baisses les plus importantes soient imputables en majeure
partie a la faiblesse de la demande plutot qu'aux interruptions
de la production; en effet, la faiblesse de la demande a la
consommation expligue la diminution des importations, tandis
que la réduction des exportations est attribuable au secteur
de 'automobile.

Au troisieme trimestre, le PIB réel a progressé de 0,3 %
dans la zone de I'euro. Les dépenses & la consommation ont
affiché leur meilleur gain depuis un an tandis que linvestis-
sement d'entreprises se stabilisait apres six reculs consécutifs.
Cependant, la production industnelle s’est contractée de 0,2 %
en septembre par suite de la baisse dans le secteur des biens
d'équipement. Apres s'étre rués dans les magasins pendant
deux mois, les consommateurs ont nettement réduit leurs
dépenses. Les ventes au détail en valeur réelle ont diminué au
cours dumoisde 2,1 %, accusant un recul de 0,6 % par rapport
a I'an dernier. Lexcédent du commerce extérieur a continué
d'augmenter sur I'impulsion de la demande extérieure
d’automobiles, de machines et de produits chimiques, tandis
que le déficit au chapitre de I'énergie a fléchi. Le taux de
chomage est demeuré stable & 8,3 %. Le taux annuel d'inflation
alégerement augmenté en octobre, passanta 2,3 %.

En Allemagne, la production industrielle a continué
d’évoluer en dents de scie en septembre, diminuant de 1,4 %
apres ungain de 1,5 % au mois précédent. La confiance des
entrepnises a continué de s'effriter sous I'effet du recul de 2,5 %
des commandes. Les commandes intérieures ont fléchi de
2,1 %, comparativement a 3 % dans le cas des commandes
de I'étranger. Néanmoins, c’est I'Allemagne qui a présenté le
meilleur résultat en ce qui touche I'excédent du commerce
extérieur au sein de la zone de I'euro. Les consommateurs ont
comprimé davantage leurs dépenses, alors que la valeur réelle
des ventes au détail a accusé une baisse de 1,7 % par rapport
arlannée demiére. Le taux annuel d'inflation est passéa 1,3 %
en octobre, soit 'un des plus bas dans la zone de I'euro.

En France, la production industrielle a régressé de 0,3 %
en septembre, situation qui contraste avec le gain du méme
ordre réalisé le mois antérieur. Lutilisation de la capacité
manufacturiére a continué de diminuer parallelement au
marasme qui a affligé le secteur des biens d'équipement.
Cependant, les consommateurs ont continué de dépenser, les
ventes au détail affichant en aolt une avance de 4 % d'une
annee a l'autre. En octobre, l'inflation a légérement progressé,
pour atteindre un taux annuel de 1,9 %, tandis que le taux de
chémage est demeuré stable & 8,8 % en septembre.
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italy’s real GDP grew 0.3% in the third quarter of
the year and was up 0.5% from a year-earlier. Both
business and consumer confidence remained weak,
however. Industrial production fell 0.5% in September
even as factory orders posted a similar gain. Consumer
spending stalled in the wake of a softening job market,
despite the recent implementation of tax cuts by the
government.

Third-quarter real GDP grew 0.8% in the United
Kingdom, after a 0.6% gain in the second, marking a
record 41 consecutive quarters of growth. Manu-
facturing emerged from six quarters of decline on the
strength of transport equipment and chemicals.
Services were also up, boosted by the telecom-
munications, business services and finance sectors.
Both energy output and construction contracted.
Consumer spending was buoyant, along with
government expenditure, while business investment
continued to retrench. Exports and imports both
retreated resulting in the largest external trade deficit in
the euro-zone.

Japan’'s economic recovery slowed over the
summer, with third-quarter GDP growth easing to 0.7%.
Consumer spending and rising inventories helped offset
sluggish exports. Exports rose just 0.5% after a 5.9%
hike in the previous quarter. Business confidence
rernained weak, further dampening investment which
fell 0.9%.

En ltalie, le PIB réel a cri de 0,3 % au troisieme trimestre
de l'année, en hausse de 0,5 % par rapport a 'année
précédente. Cependant, la confiance des entreprises et des
consomrnateurs est restée faible. La production industrielle a
fléchi de 0,5 % en septembre, méme si les cornmandes en
fabrication ont affiché un gain de méme taille. Les dépenses
de consommation ont plafonné par suite du ralentissement du
marché de I'emploi, et ce, en dépit des réductions d'imp6t
mises en ceuvre récemment par le gouvernement.

Au Royaume-Uni, le PIB réel a augmenté de 0,8 %, aprés
une avance de 0,6 °% au deuxieme trimestre. On a atteint un
record puisqu'il s'agit du 41° trimestre consécutif de croissance.
Aprés six trimestres de baisse, le secteur manufacturier a
profité de la vigueur des secteurs du matériel des transports
etdes produits chimiques pour sortir de sa torpeur. Le secteur
des services, stimulé par les télécommunications, les services
aux entreprises et les finances, a lui aussi signalé un gain. La
production énergétique et la construction ont tous deux connu
unrepli. Les dépenses de consommation de méme que celles
du gouvernement ont été vigoureuses, tandis que les
investissements des entreprises ont continué de décroitre.
Les exportations et les importations ont diminué, avec le
résultat que le pays a accusé le déficit du commerce extérieur
le plus important dans la zone de I'euro.

Au Japon, la reprise économique a donné des signes
d'essoufflement durant I'été, la croissance du PIB ralentissant
a0.7 % autroisierne trimestre. Les dépenses de consornmation
et 'accroisserment de stocks ont compensé la paresse des
exportations, qui n'ont augmenté que de 0,5 %, aprés une
remontée de 5,9 % au trimestre précédent. La confiance des
entreprises est demeurée faible, ce qui a nui aux investis-
sements, qui ont diminué de 0,9 %.
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events

Evénements
economiques

ECONOMIC EVENTS IN NOVEMBER

Canada

Ontario abandoned its floating power rate for
electricity that had been adopted on May 1. A fixed
rate of 4.3 cents per kilowatt hour is effective December
1 and is to last until 2006. The government will issue
rebate cheques of $75 to four million consumers and
small businesses by year end.

Hydro-Quebec, North America’s largest power
producer, announced it will spend $330 million by 2010
to explore for oil and gas in the Gulf of St. Lawrence
aimed at reducing the province's dependence on
energy imports.

Domtar announced it will halt production at four
Quebec mills for 4 weeks over the holiday season,
rather than its usual 2-week shutdown, due to falling
prices for pulp and lumber.

World

The US Federal Reserve cut its overnight lending
rate by half a percentage point on November 6 to
1.25%, the lowest level in 41 years. The last rate cut
had been on December 11, 2001.

US West Coast dockworkers reached an
agreement on a new six-year contract that ended a
dispute that closed ports in October. The workers had
been legislated back to work on October 8 while the
dispute went to federal mediation.

Argentina defaulted on a loan payment to the
World Bank making it ineligible for new development
loans. If still in arrears in 30 days, it will be denied
disbursements from existing loans.

EVENEMENTS ECONOMIQUES DE NOVEMBRE

Canada

L'Ontario a renoncé a ses tarifs flottants de I'électricité,
régime qui avait eté adopté le 1° mai. Du 1* décembre de
cette année a 2006, un tarif fixe de 4,3 cents le kilowattheure
s’appliquera. Le gouvernement enverra d'ici la fin de 'année
des cheques de remboursement de 75 $ a quatre millions de
consommateurs et de petits entrepreneurs.

Hydro-Québec, premiére société nord-américaine en
importance pour la production d'électricité, a annoncé qu'elle
consacrera 330 millions de dollars d’ici 2010 a Fexploration
pétroliere et gaziere dans le golfe du Saint-Laurent, le but
étant de réduire la dépendance du Québec a I'égard des
importations d'énergie.

Domtar a annoncé pour sa part une interruption de quatre
semaines de la production a quatre de ses usines québécoi-
ses pendant les fétes de fin d’'année au lieu des deux
semaines habituelles a cause de la baisse des prix de la
pate de bois et du bois d'ceuvre.

Le monde

Le 6 novembre, la Réserve fédérale américaine a abaissé
d'un demi-point a 1,25 % le taux d'intérét pratiqué sur les
préts a un jour. Ce taux avait été réduit la derniére fois le
11 décembre 2001; il se trouvera & tomber a son plus bas
niveau en 41 ans.

Les dockers de la cote Quest américaine se sont
entendus sur une nouvelle convention collective de six ans,
mettant ainsi fin & un conflit qui avait paralysé les ports en
octobre. Le législateur avait ordonné leur retour au travail le
8 octobre pendant que le différend était renvoyé en médiation
fédérale.

LArgentine est en défaut de paiement auprés de la
Banque mondiale, ce quila rend inadmissible a de nouveaux
préts de développement. Si elle est toujours en arriéré de
paiement dans 30 jours, elle se verra refuser tout versement
sur les emprunts déja contractés.
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CYCLICAL IMPLICATIONS OF THE RISING
IMPORT CONTENT IN EXPORTS

by P. Cross*

Introduction

Five years ago, we published’ a study of the growing
import content of exports up to 1994. We can now
update these results to 1999, using the recently
released Input/Output (I/0) accounts, to see if this has
continued. The analysis sheds more light on how
industry has re-organized production —the main benefit
of trade — and why import demand has developed a
different relation to the business cycle. These data also
pinpoint the actual importance of exports in GDP after
accounting for their import content. This has
implications for the historic divergence in the past two
years between the business cycles in Canada and the
US.

To summarize the 1997 article: over half of the
rapid increase in the share of exports in GDP in the
early 1990s reflected rising import content and not
value-added. This was evident for all major com-
modities, but most pronounced in autos and machinery
and equipment, the fastest growing areas of export
demand. This helps explain why rapid export growth
inevitably gave a substantial boost to imports over this
period. The parallel growth of trade flows in both
directions over the long-term supports Krugman's
observation that international trade is “a kind of
production process that transforms exports into
imports.?

The large and pervasive increase in the use of
imports in making exports was symptomatic of a
change in the production process. Increasingly,
commodities are assembled from a wide range of parts
and materials produced both here and abroad. The
results are consistent with the notion that in an era of
globalization, “modern manufacturing (is] typified by
‘bits and pieces’ from all over™ By breaking down
production into smaller pieces, and producing each
individual part wherever is most cost-efficient, firms

* For more information on Input/Output concepts and data, contact
Z Ghanem (613) 951-4108.

IMPLICATIONS CYCLIQUES DE LA HAUSSE DU
CONTENU IMPORTE DES EXPORTATIONS

par P. Cross*

Introduction

Ily adéja cing ans, nous avons diffusé’ une étude consacrée
a l'accroissement du contenu des exportations en produits
importés jusqu’'en 1994. Nous sommes aujourd’hui en mesure
d’actualiser ces résultats jusqu’'en 1999 a 'aide des comptes
d’'entrées/sorties (E/S) récemment publiés, le but étant de
voir si la tendance constatée était toujours la. Notre analyse
indique plus clairement comment l'industrie a réorganisé la
production, quel est le grand avantage du commerce et
pourquoi la demande a Fimportation suit maintenant différem-
ment I'évolution du cycle économique. Ces données souli-
gnent également la vraie importance des exportations dans
le PIB apres avoir tenu compte de leur contenu en importa-
tions. Ceci a également des implications sur le plan du clivage
observé ces deux derniéres années entre les cycles écono-
miques canadien et américain.

Résumons d’abord l'article de 1997. Nous avons alors
dit que 'augmentation rapide de l'importance relative des
exportations dans le PIB au début des années 1990 tenait
pour plus de moitié a un contenu croissant en produits
importés, et non pas a la valeur ajoutée. Cela se remarquait
d’'emblée dans toutes les grandes marchandises, mais plus
encore dans le cas des automabiles et des machines et du
matériel dont la demande était le plus en croissance a
I'exportation. On peut maintenant comprendre pourquoi une
progression rapide a I'exportation a eu un net effet de
stimulation a l'importation pendant cette période. Cette
croissance paralléle des échanges commerciaux a long terme
dans les deux directions va dans le sens de ce que fait
observer Krugman, & savoir que le commerce international
est une sorte d’activité de production qui transforme les
exportations en importations?.

Cet enrichissement omniprésent des exportations en
produits importés est symptomatique d'une évolution de
activité de production. De plus en plus, les marchandises
sont la conjonction de pieces et de matieres trés diverses qui
sont produites tant au Canada qu’a I'étranger. C'est reprendre
l'idée que, en une ére de mondialisation, la fabrication moder-
ne se caractérise par une mosaique dont les morceaux
viennent de partout®. La décomposition de la production en
ses menus éléements et la production de ces piéces la ou il
est des plus rentables de le faire font que les entreprises

* Pour plus d'information sur les concepts et données des Entrées/
sorties, contactez Z. Ghanem (613) 951-4108.
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are closer to realizing the real contribution of more
trade to growth: increased specialization and returns
to scale and hence higher productivity (and ultimately
wages), not an excess of exports over imports.*

The import content of exports can be calculated
using I/O tables, which provide a comprehensive
measure of the purchases each of the 300 industries
in the economy makes in producing its products. By
subtracting purchases from other industries from its
gross output, we can derive value-added by industry
as well as imports. Comparing imports with gross
output allows us to isolate changes in import intensity
by industry over time. The complexity of these
calculations explains why data for 1999 were published
only last month, although recent trends in industry
output and international trade flows allow us to
extrapolate their likely behaviour past that date.

To facilitate the analysis, we compress the
commodities into 21 major groups that summarize our
main exports. As a result, large exporters such as
autos and machinery and equipment are studied
individually, while many services that export relatively
little are grouped together (such as business services
and finance). Industries that service the domestic
market exclusively, such as construction and govern-
ment, are to be found in the other goods and services
group.

imports embodied in exports

Since 1989, exports rose from 26% of nominal GDP
to 43% in 1999. Half of this 17-point hike reflected the
increased use of imports. Indeed, imports also have
grown rapidly relative to GDP, from 26% to 40%.
However, while the import content continued to rise,
from one-quarter of all exports to one-third by 1999,
the rate of increase slowed markedly after 1994. The
import content of exports rose by only 0.7 percentage
points (from 32.4 to 33.1) between 1994 and 1999,
just half of the average gain in any one of the previous
five years (which totalled 6.3 points).

Allindustries boosted import use between the late
1980s and 1994. Since 1994, the 21 major commodity
groups were about evenly split between those with a
rising and those with a stable or falling reliance on
imports used to produce exports. Just as importantly,
outright declines were concentrated in those same
areas (autos, electronics, and machinery and
equipment) with the highest import content. After rising
10 percentage points between 1989 and 1994, to
nearly half of the value of exports, imports used by
these sectors fell 4 points to an average of 46% of
their exports. Since these sectors continued to lead
both export and overall growth up to 1999, this

sont plus prés de réaliser la contribution réelle qu'apporte
plus de commerce a la croissance, c’est-a-dire une
spécialisation et un rendement d'échelle accrus et, par 1a,
une productivité (et a la fin une rémunération) supérieure, et
non pas un excédent des exportations sur les importations®.

Le contenu importé des exportations peut étre calculé a
partir des tableaux E/S qui fournissent le détail des achats
utilisés dans la production de quelque 300 industries. La valeur
ajoutée par industrie et les importations sont obtenues en
soustrayant de la production brute d'une industrie les achats
réalisés auprées des autres industries. Rapprocher les
impartations de la production brute nous permet d'isoler les
variations du contenu importé des industries au cours du
temps. La complexité de ces calculs explique pourquoi les
données de 1999 n'ont été publiées que le mois dernier, bien
gue les récentes tendances de la production et du commerce
international nous permettent d'estimer leur tendance
probable aprés cette date.

Pour faciliter I'analyse, nous avons regroupé tous les
produits en 21 groupes principaux qui constituent 'essentiel
de nos exportations. |l en est résulté que les grandes
industries exportatrices comme 'automobile ainsi que les
machines et le matériel ont pu étre observées individuellement
alors qu'un grand nombre de services qui exportent peu ont
été regroupés ensemble (comme les services commerciaux
et financiers). D’autres industries exclusivement orientées
vers le marché intérieur comme la construction et I'adminis-
tration publique se retrouvent dans le groupe ‘autres biens et
services'.

Contenu importé des exportations

De 1989 a 1999, les exportations ont monté de 26 % du PIB
nominal a 43 %. La moitié de cette hausse de 17 points traduit
un plus grand recours aux produits importés. En réalité, les
importations ont aussi augmenté rapidement par rapport au
PIB, passant de 26 % a 40 %. Il faut cependant préciser que,
si le contenu importé a constamment augmenté (passant du
quart au tiers de I'ensembie des exportations de 1989 a 1999),
ce taux d'accroissement a été en net fléchissement apres
1994. De 1994 & 1999, il s'est élevé d'un maigre 0,7 point
(de 32,4 a 33,1); c'est la moitié seulement de la hausse
moyenne chacune des cinq années précédentes (pour un
total de 6,3 points).

Toutes les industries ont relevé leur recours aux impor-
tations entre la fin des années 1980 et 1994. Depuis 1994,
les 21 groupes de produits se sont a peu prés également
répartis entre une catégorie en progression et une catégorie
en stabilisation ou baisse pour ce qui est de la dépendance
des exportations a I'égard des importations. Phénomene tout
aussi important, ce qu'on a relevé comme franches diminu-
tions se trouvait concentré justement dans les groupes
(automobiles; produits électroniques; machines et materiel)
ou le contenu importé était le plus considérable. Aprés avoir
progressé de 10 points de 1989 & 1994 pour approcher de la
moitié de la valeur des exportations, les produits importés
utilisés par ces secteurs ont régressé de 4 points pour tomber
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dampened the share of imports in both exports and
GDP. Nevertheless, import use was still greater in all
21 industries than it was at the start of the decade.

Furthermore, the arrest of the upward trend in the
use of imports appeared to be solidifying towards the
end of the period. The 0.4-point decline in the import
content of exports in 1999 was the largest of the three
drops after 1994. The auto sector, which pioneered
the extensive use of imported parts in domestic
assemblies following the implementation of the Auto
Pact in the 1960s,® saw import content fall the most in
a decade, while machinery and electronic equipment
(mostly computers and communications equipment)
hit a 10-year low. Overall, nearly half (9 of 21) of
industries cut their use of

imports in 1999, the most Figure 1

a une moyenne de 46 % de leurs exportations en valeur.
Comme il s’agit des secteurs qui ont continué a dominer tant
pour la croissance des exportations que pour la croissance
globale jusqu’'en 1999, il y a eu un effet d'amortissement sur
limportance relative des importations tant dans les expor-
tations que dans le PIB. Il reste néanmoins que le recours
aux produits importés était a la fin plus important a I'échelle
des 21 industries qu’en début de décennie.

Ajoutons que le coup d'arrét donné a I'évolution a la
hausse du contenu en produits importés a semblé s'accentuer
vers la fin de fa période. Des trois baisses du contenu importé
relevées apres 1994, celle de 0,4 point en 1999 était la plus
marquée. Dans l'industrie de I'automobile qui a été la premiere
a faire ample usage de piéces importées dans la production
nationale a la suite de I'application du Pacte de I'automobile
dans les années 1960°, le contenu importé a le plus décru
en une décennie, alors que, dans le groupe des machines et
des produits électroniques (il s’agit surtout d’ordinateurs et
d’'appareils de communication), il tombait & son plus bas
niveau en 10 ans. En tout
prés de la moitié des indus-

since 1987. Moreover, a
majority of these were o
industries with an above- '

average reliance onimports. | 35

In retrospect, the con-
centration of growth in
imports destinedtobeinputs | 30
into exports in the period just
after 1989is telling. This was
a time of great upheaval for
Canadian industry, as a
severe drop of over 50% in

25 " W R

Import content in exports
Part importée des exportations

i

profits accompanied a pro-

longed rise in the Canadian 1988 1990 1992

1994

doilar against the US dollar
and recession here and
abroad (similar conditions recently plagued US
industry). This prompted firms to seek new ways to
lower their costs after the implementation of the Free
Trade Agreement with the US in January 1989, which
was designed to assure producers of unfettered access
to products on both sides of the border. The uniformity
of increasing import use in all 21 major commodities
from 1989 to 1994 suggests it was a response to these
global factors. The shift to using more imports in the
early 1990s was so strong that, for the first time on
record, imports did not decline as a percent of GDP
during a recession.®

tries (9 sur21) ont réduit leur
$US utilisation de produits impor-
tés en 1999, le plus en fait
199 | depuis 1987. De plus, la
085 | majorite d'entre elles dépen-
daient des importations plus
1 080 | que la moyenne.
{075 Rétrospectivement, on
peut constater que la con-
0.70 centration juste aprés 1989
ik : 065 | delacroissance des produits
T"c ‘Z"gehrae importés dans les exporta-
— Aol 060 | tions est révélatrice. C'était
] 055 une époque de grand boule-
) versement pour l'industrie
. — 0.50 canadienne avec une vive
1996 1998 2000 contraction de plus de 50 %
des bénéfices qui s'accom-

pagnait d'une longue appré-
ciation du dollar canadien par rapport au dollar américain et
d'une récession au pays et a I'étranger (des conditions
similaires ont prévalu récemment dans l'industrie américaine).
Les entreprises ont été amenées a se mettre en quéte de
nouvelles fagons d'abaisser leurs prix de revient aprés 'entrée
en vigueur de I'Accord de libre-échange avec les Etats-Unis
en janvier 1989, lequel visait a8 ménager aux producteurs un
libre accés aux marchandises de part et d'autre de la frontiére
canado-américaine. Que le contenu importé se soit invaria-
blement accru dans les 21 grands groupes de produits de
1989 a 1994 semble indiquer que l'industrie a réagi a ces
facteurs internationaux. Le mouvement d'utilisation croissante
de produits importés au début de la décennie 1990 était si
puissant que, pour la premiére fois dans I'histoire, le
pourcentage des importations dans le PIB n’a pas évolué en
baisse en période de récession®.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, December 2002
Statistics Canada - Catalogue no. 11-010-XPB

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, décembre 2002 3.3
Statistique Canada — n° 11-010-XPB au catalogue :



Feature article Etude spéciale
—

Conversely, the late 1990s was a time of booming En revanche, les derniéres années de cette decennie se
sales and profits and a historically low exchange rate. sont caractérisées par un essor des ventes et des benéfices
These could have reduced the pressure on firms to et un taux de change historiquement bas, d'ou une moindre
seek out marginal advantages in their cost structure. propension des entreprises a rechercher des avantages
Compounding this, the sharpest drop in import use marginaux dans leur structure de colts. Pour aggraver le
was by firms in the auto, electronic, and machinery phénoméne, la décroissance du contenu en produits importés
and equipment industries. These had the most a été la plus ample dans le groupe de I'automobile, de
integrated cross-border production processes, as I'électronique et des machines et du matériel. C'est la ol la
reflected in an import content averaging over 50% in production logeait le plus a 'enseigne de l'intégration canado-
1994. The erosion of imported inputs. especially in américaine, comme en témoigne le contenu importé qui

Flgure 2

Import content of exports, by industry 1983-1999
Contenu importé des exportations selon l'industrie, 1989-99
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computers and telecom equipment after 1996, points
to firms reducing their dependence on US suppliers
at a time of strained capacity use south of the border
and a sustained increase in the US dollar against all
major currencies. Both of these factors would tend to
push up the cost of imports from the US.

In the same vein, it is instructive that 10 of the 12
sectors that increased their use of imports as inputs
after 1994 had a below-average reliance on imports
(averaging less than 20% in 1994). This implies that
changes in their import intensity were unlikely to have
a significant effect on overall costs in the short-run,
allowing management to adapt production to long-run
strategic considerations. Most of these industries are
in our primary sector, which is relatively self-sufficient,
and services, which are less influenced by trade
(notably the financial sector, which by hitting 10% in
1999 was the last to raise its import content to double
digits).

The contribution of value-added exports to
GDP

Identifying the actual importance of value-added
exports in GDP provides one measure of the
dependence of our income on external demand and
thus Canada’s vulnerability to recessions in other
countries. Deducting the imports used in making
exports shows that 28.8% of our value-added income
in 1999 was earned from exports — not the 43% that
includes imports embodied in exports. Whiie the
9.8-point increase from 1989 is sizeable, it is far less
than the 17-point jump implied by overall exports.

Over the two five-year periods under study, the
rise in the nominal share of exports in GDP was about
the same (8.3 percentage points from 1989 to 1994,
9.0 points from 1994 to 1999). But in the first five years,
higher imports accounted for the largest part (52%) of
this increase, as value-added exports in GDP
contributed only 4.0 of the 8.3-point gain in overall
exports. Since 1994, however, value-added exports
accounted for nearly two-thirds (5.8 out of 9.0) of the
total increase in exports in GDP, reflecting the
slowdown in the growth of the import content of exports
over this period.

s'établissait en moyenne a plus de moitié en 1994. Leffritement
du recours aux importations, plus particulierement dans le
domaine des ordinateurs et des appareils de télécommu-
nication apres 1996, indique que les entreprises ont réduit
leur dépendance envers les fournisseurs américains a une
époque de trés forte utilisation des capacités au sud de la
frontiére et de constante appréciation du dollar américain par
rapport a toutes les grandes monnaies. Ces deux facteurs
tendraient a relever le colt des importations en provenance
des Etats-Unis.

Dans le méme ordre d'idées, il est instructif de constater
que les dix des douze secteurs qui ont accru leur utilisation
d'entrées importées aprés 1994 dépendaient des importations
moins que la moyenne (taux moyen de moins de 20 % en
1994). Cela implique que les variations de l'intensité de
produits importés étaient peu susceptibles d'agir nettement
sur I'ensemble des collts de production a court terme, d'ou
la possibilité pour les dirigeants d'entreprises d'aligner leur
production sur des facteurs stratégiques a iong terme. La
plupart des branches d'activité en question appartiennent a
lindustrie primaire, qui est relativement autosuffisante, et a
l'industrie tertiaire, qui subit moins l'influence du commerce
(notamment le secteur financier qui, lorsqu'il a atteint 10 %
en 1999, était le dernier & relever son contenu importé a un
niveau a deux chiffres).

Contribution des exportations en valeur ajoutée
dans le PIB

En déterminant 'importance réelle des exportations a valeur
ajoutée dans le PiB, on obtient une mesure de la dépendance
du revenu a I'egard de la demande extérieure et donc de la
vulnérabilité du Canada devant les récessions qui peuvent
sévir dans d'autres pays. Si on déduit les importations qui
servent a la production des exportations, on peut voir que,
en 1999, 28,8 % de notre revenu provenant de produits a
valeur ajoutée était tiré des exportations, et non pas les 43 %
que'on obtient par inclusion du contenu importé des exporta-
tions. Laugmentation de 9.8 points observée par rapport a
1989 est certes appréciable, mais c'est bien moins que la
hausse de 17 points que dégage un calcul portant sur
I'ensembie des exportations.

Pendant les deux périodes étudiées de cing ans, la
hausse de la part nominale des exportations dans le PIB a
éteé a peu prés la méme (8,3 points de 1989 a 1994 et 9,0 de
1994 a 1999). Dans la premiere, la plus grande partie (52 %)
de la hausse est attribuable & une montée des produits
importés, car les exportations a valeur ajoutée n'ont contribué
que pour 4,0 points a la progression de 8,3 points de
'ensemble des exportations. Depuis 1994 cependant, les
exportations a valeur ajoutée rendent compte de prés des
deux tiers (5,8 points sur 9,0) de 'augmentation totale de la
part des exportations dans le PIB, ce qui traduit le freinage
de la croissance du contenu importé des exportations au cours
de cette période.
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Table 1
Exports in GDP

Tableau 1

Part des exportations dans le PIB

Share of exports Import content

Share of value-added

in GDP of exports exports in GDP

Part du PIB en Contenu importé Part du PIB en exportations

exportations des exportations a valeur ajoutée

1986 27.9 27.6 215
1987 26.9 2555, 21.4
1988 26.7 259 191
1989 25.7 26.1 19.0
1990 258 26.9 18.9
1991 25.1 27.5 18.2
1992 271 29.3 19.2
1993 30.2 3lIRS 20.7
1994 34.0 32.4 23.0
1995 37.3 323 25.2
1996 38.4 32.2 26.0
1997 39.5 32.8 26.5
1998 411 33.5 27.5
1999 43.0 38 28.8

Right away, our direct
exposure to recessions
abroad is lower than it
appeared, since on average
one-third of a drop in exports
will be absorbed by lower
imports and not reduced
domestic incomes. In last
year's downturn, this ratio
was probably more than one-
third, as almost all of the drop
in exports was confined to
autos and machinery and
equipment, the two sectors
with the highest import
intensity. This is borne out by
the exceptionally fast drop
after 2000 in trade flows in
both directions.

Figure 4 shows how exports and imports in GDP
have moved down nearly in tandem over the last two
years, their most prolonged declines on record. After
peaking at 46% of output at the height of the high-
tech boom late in 2000, exports fell rapidly to a four-
year low of 41% in 2002, in the process helping to
drag down the import share of GDP by four peints to
37%. This demonstrates how much of the recent slump

Figure 3

Exports (X) and value-added exports(VAX) in GDP
Exportations (X) et exportations a2 valeur ajoutée
> (VAX) dans le PIB
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importations aprées I'an 2000.

La figure 4 montre que les exportations et les importations
ont reculé presque de pair depuis deux ans, accusant les
plus longues baisses jamais relevées. Aprés avoir culminé a
46 % de la production lorsque le secteur de la haute
technologie était le plus florissant vers la fin de 'an 2000, les
exportations devaient rapidement tomber a leur plus bas
niveau en quatre ans (41 %) en 2002, entrainant aussi a la
baisse (4 points) la part des importations dans le PIB, laquelle

L'exposition directe du
Canada aux récessions qui ont
lieu a I'étranger s'en trouve plus
atténuée qu'il n'y parait, car le
tiers en moyenne d’une baisse
des exportations sera absorbé
par une diminution des im-
portations, et non pas par un
revenu intérieur qui fléchit.
Dans la contraction de la
derniere année, ce rapport a
probablement été de plus du
tiers, parce que la presque
totalité de la régression des
exportations a eu lieu dans
industrie de I'automobile et
Findustrie des machines et du
matériel, les deux secteurs ol
les produits importés comptent
le plus dans la production.
C'est ce que confirme la dimi-
nution exceptionnellement
rapide des exportations et des
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in external demand has been _ Figure4 est passée a 37 %. C'est dire
‘exported' to other countries via Shares of GDP* aquel point le recent marasme
lower imports, rather than Parts du PIB* de la demande extérieure a été
absorbed by lower output and | % BEa « exporté » par des impor-
income here in Canada. The | so - Exportafiord tations en décroissance, plutot
most vivid measure of the a5 | que de venir réduire la produc-
changed relationship between tion et le revenu au Canada.
imports and GDP is that the | 40 f Mesure plus éclairante du lien
sharp drop in their ratio in the | 35 qui se transforme entre les
last two years is the firsteverthat | 50 | importations et le PIB : la forte
was not triggered by a recession 25 | .o I Imports baisse de ce rapport depuis
in domestic spending. \ Importations | deux ans est la premiére de
20 I'histoire & ne pas avoir été

15 provoquée par un marasme

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 des dépenses intérieures.

Not only is the reliance of *shaded areas denote recessions Non seulement notre revenu
our incomes on exports in "les zones ombragées représentent les récessions dépend moins en général des

general less than many believe,
but these data also suggest that our exposure to a
downturn specifically in the US may be lower than is
commonly assumed. A simplistic view is that since 43%
of GDP came from exports in 1999 and 84% of our
exports went to the US, then 36% of our income (84%
of 43%) was potentially vulnerable to the slump in the
US. We have already shown that the 43% used in this
calculation was really only 28.8% of value-added in
1999; multiplying this by 84% leaves 24% of our GDP
exposed to a US downturn in 1999. (In fact, the share
of gross exports in GDP fell to 41.2% so far in 2002,
less than its 43% average in 1999. This implies that
value-added exports currently are probably less than
28% of domestic incomes and the US share is below
24%).

But the 84% part of the equation is also open to
question. If the geographical distribution of imports
used in exports could be calculated, a number of
factors lead one to believe that the US would account
for more than this, reducing their portion of value-added
exports. These include our close geographical
proximity (only the most valuable of parts could justify
the transportation costs in bringing them from
overseas); the sharp increase in the import intensity
of exports just after the FTA was signed (interestingly,
extending free trade to Mexico via NAFTA coincided
with a flattening-out of import intensity); and the close
linkages of our companies with the US (most notably,
cross-border trade in autos and communications and
computer equipment is dominated by within-company
flows).

exportations que bien des gens
ne le pensent, mais nos données semblent aussi indiquer
que le Canada est moins expose qu'on n'est porté a le croire
a une contraction extérieure, plus précisément aux Etats-Unis.
Une vue simpliste nous dit que, comme 43 % de notre PIB
venait des exportations en 1999 et que 84 % de ces derniéres
allaient aux Etats-Unis, 36 % de notre revenu (soit 84 % de
43 %) se trouvait exposé a une récession ameéricaine. Nous
avons déja montré que les 43 % que dégage ce calcul ne
représentent en réalité que 28,8 % des exportations a valeur
ajoutée en 1999; multiplier ceci par 84 % laisse 24 % de
notre PIB exposé au ralentissement aux Etats-Unis en 1999.
(En fait, la part des exportations brutes dans le PIB a fléchi a
41,2 % jusqu'a maintenant en 2002; c'est moins que sa
moyenne de 43 % en 1999, d'olu limplication que les
exportations a valeur ajoutée sont probablement aujourd’hui
de moins de 28 % du revenu intérieur et la part américaine
est sous 24 %.)

On peut néanmoins aussi s’interroger sur le terme de
84 % dans I'équation. S'il était possible d'estimer la répartition
géographique des produits importés qui entrent dans la
production de nos exportations, on serait enclin a penser pour
diverses raisons que les Etats-Unis y contribueraient
davantage, réduisant la proportion des exportations a valeur
ajoutée : ce pays est trés proche de nous (des frais de
transport outre-mer ne seraient justifies que pour les produits
importés les plus précieux); la dépendance des exportations
a I'égard des importations a fortement augmentée peu aprés
la conclusion de I'ALE (fait intéressant, I'intégration du
Mexique a cette zone de libre-échange par 'ALENA a coincidé
avec un flechissement de cette dépendance); les entreprises
canadiennes ont des liens étroits avec les entreprises
américaines (il y a notamment le fait que le commerce canado-
ameéricain d'automobiles, d'appareils de communication et
de materiel informatique soit dominé par les échanges a
l'intérieur méme des sociétés).
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While precise data are not available, various
assumptions about the geographical origin of imports
used in exports point to the probable range of our actual
dependence on US demand. At one extreme, if the
entire import content of exports originated in the US,
then deducting this $140 billion from US exports (and
of course total exports) reduces their share of goods
exports to 77% in 1999. Even if 90% came from the
US, surely a lower bound estimate since this implies
that imports from the rest of the world would be one-
quarter less, their proportion of value-added exports
would still fall from 84% to 81%. Multiplying each of
these by 28.8% implies the role of value-added exports
to the US in our GDP was somewhere between 22%
and 23%, a far cry from the 36% from the unadjusted
statistics.” Because of the relatively high labour
productivity in exportindustries, the percentage of our
jobs exposed to a US downturn is even less. This much
smaller exposure to the US business cycle is consistent
with the stronger performance of the Canadian
economy over the last two years despite a lingering
recession south of the border (although other variables
affected this outcome, notably exchange rate
movements, macro-economic policies and the larger
impact of terrorist attacks on the US).

Conclusion

Canadian industry has undertaken many transfor-
mations over the past decade in response to increased
globalization. In this paper, we have used the input/
Output accounts to highlight how domestic production
has been re-arranged to make more use of imports
since 1989. In the five years up to 1994, industries
universally used more imports as inputs, ata time of a
high exchange rate and a new trading relationship with
the US. While this increase slowed after 1994, partly
as the exchange rate fell, embedded imports still
accounted for one-third of all exports by 1999. This
cushioned the effect on Canadian incomes of the
recession that started in 2001 in the US and indeed
helped to aggravate their slump by reducing exports.
The concentration of export losses almost exclusively
in autos and machinery and equipment, where
imported parts are used the most, implies that about
half of these declines were absorbed by lower imports.

Nous ne disposons pas de données précises, mais
diverses hypotheses au sujet de la provenance des produits
importés qui se retrouvent dans les exportations font voir la
marge probable de notre dépendance effective & I'égard de
la demande américaine. A un extréme, si tout le contenu
importé de nos exportations venait des Etats-Unis, la part
américaine de I'ensemble des exportations de biens tomberait
a 77 % en 1999 apres déduction de 140 milliards de dollars
des exportations a destination du territoire ameéricain (et, bien
sr, de 'ensemble de nos exportations). Méme si c'était
90 % — ce qu’on peut sirement considérer comme la borne
inférieure de notre estimation puisque ceci implique que les
importations en provenance du reste du monde seraient un
quart de moins —, la part américaine de nos exportations &
valeur ajoutée baisserait toujours de 84 % a 81 %. Lorsqu’on
multiplie chacune de ces valeurs par 28,8 %, cela implique
que le role des exportations a valeur ajoutée vers les Etats-
Unis dans notre PIB se situe quelque part dans la fourchette
22 %-23 %, loin des 36 % dégagés par des statistiques non
corrigées’. Comme la productivité du travail est relativement
élevée dans les industries a vocation exportatrice, la
proportion de nos emplois qui s'exposent & une contraction
aux Etats-Unis est encore plus basse. Cette exposition bien
moindre au cycle économique américain rappelle que le
Canada I'emporte sur les Etats-Unis depuis deux ans pour la
performance économique, et ce, malgré une récession qui
se prolonge chez notre voisin du sud (mais d’autres variables
ont influé sur ce résultat, notamment les variations du taux
de change, les politiques macro-économiques et l'impact plus
marqué des attentats terroristes sur les Etats-Unis).

Conclusion

Depuis dix ans, I'industrie canadienne a subi bien des
transformations en reaction a une mondialisation qui presse
le pas. Dans la présente étude, nous nous sommes reportés
aux comptes d’entrées/sorties pour bien montrer comment
notre production intérieure s'est réorganisée pour recourir
davantage aux produits importés depuis 1989. Dans la
période 1989-1994, les industries ont toutes consomme plus
d'entrées importées a une époque ou le taux de change
canado-américain était élevé et ou les relations commerciales
se renouvelaient avec les Etats-Unis. Tandis que la progres-
sion a ralenti aprés 1994 en partie au gré de la décroissance
du taux de change, le contenu importé a quand méme monté
au tiers de toutes les exportations en 1999. Ceci a amorti
I'effet sur le revenu canadien de la récession qui a débuté en
2001 aux Etats-Unis et a en effet contribué a leur marasme
en réduisant les exportations. La concentration des pertes a
I'exportation presgue exclusivement dans les industries de
'automobile et des machines et du mateériel ou les pieces
importées sont le plus utilisées implique que le recul a été
absorbé pour moitié environ par une diminution des produits
importés.
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As well as reducing our perceived exposure to
external demand in general, the data also imply that
our dependence on the US for exports is not as great
as is widely assumed.® This partly explains our ability
to surpass US growth in recent quarters. Another
consequence is that the cyclical behaviour of imports
has changed. In the past decade, we have seen
imports rise despite a recession in domestic demand
and then fall without a recession, both of which were
without precedent. Instead, fluctuations in imports
appear to be increasingly driven by changes in export
rather than domestic demand.

Notes

' G. Cameron and P Cross, “The importance of Exports to GDP and
Jobs." Capadian Economic Qbserver, Statistics Canada Catalogue
11-010-XPB, Nov. 1999. This paper explains in more detail some of
the technical aspects of how I/0 data are used in this analysis.

P Krugman, Mmma_&qmau{ W W Norton & Co. NY, 1994, p.257.
J. £ Helliwell, “Policies to Improve Well-Being”. In Canadian
Conundrums, ed. by R. D. Brown, Observation 43, C. D. Howe Institute,
Toronto, 2002, p.2.

in fact, one of the leading international trade theorists of our era argues
“that imports, not exports, are the purpose of trade. That is, what a
country gains from trade is the ability to import things it wants. Exports
are not an objective in and of themselves: the need fo export is a
burden that a country must bear because its import suppliers are ¢crass
enough to demand payment”. From “What Do Undergrads Need to
Know About Trade?"” by P Krugman, The American Economic Review.
May 1993, Vol. 83, No. 2. p. 24.
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Autos already had over 50% import content in 1986, the first year for
which these data are available, nearly twice as much as the next most
import-intensive industry.

>

The import sharé of GOP fell 1.5 points in 1970 (excluding the auto
strike, which cut another 1.2 points), 1.9 points in 1974-75, 1.5 points
in 1980, and a lull 7.0 points in the severe slump of 1981-82. Starting
in 1990, the import share levelled off to mid-1991, before rising
2.0 points by mid-1992.

This figure could be even less, probably well below 20%, if the 28.8%
figure for the share of value-added exports falls in line with the drop
(from 46% to 41%) already recorded by the share of overall exports
in GDP so far in 2002.

Failing to take account of the import content of exports also distorts
other comparisons. For example, simply comparing manufacturing
exports with shipments severely overstates the dependency of
manufacturers on US markets.

&

@

Voyons donc notre économie comme moins exposée a
la demande extérieure en général, mais les données
impliquent aussi que notre dépendance a I'égard des Etats-
Unis a l'exportation n'est pas aussi grande qu’on ne le croit
généralement®. Cela explique en partie que nous ayons pu
dépasser les Etats-Unis depuis quelques trimestres pour la
croissance de 'économie. Une autre conséquence est que
le régime cyclique des importations a changé. Depuis dix
ans, nous avons vu celles-ci croitre malgré le marasme de la
demande intérieure, puis décroitre sans qu'il y ait marasme,
deux phénomenes encore sans précédent. I semblerait plutét
que les variations des importations sont de plus en plus
déterminées par les variations des exportations plutdt que
par la demande intérieure.

Notes

p G Cameronet P Cross « Importance des exportations pour le PIB et 'emploi »,
, publication n° 11-010-XPB au catalague
de Statistigue Canada, novembre 1999 Cette étude explique plus en détail les
aspects techniques de l'utilisation des données d'entrées/sorties aux fins de
cette analyse.
2 P Krugman, Pedgling Prosperity. W. W. Norton & Co.. New York, 1994, p. 257,
3 J. F Helliwell, « Policies to Improve Well-Being », dans Canadian Conundrums,
R. D. Brown (dir.), Observation 43, Institut C. D. Howe, Toronto, 2002, p. 2.

4 En fait, un des plus grands théoriciens du commerce international de notre
époque soutient « que ce sont les importations, et non pas les exportations, qui
sont (a finalité du commerce. En d'autres termes. ce que gagne un pays &
commercer, ¢'est la capacité d'importer les choses qu'il veut. L'exportation n'est
pas un objectif en soi, le besoin d'exporter étant un fardeau que doit porter un
pays parce que ses fournisseurs a l'importation ont le culot de demander & étre
payés » [TRADUCTION]. Extrait de « What Do Undergrads Need to Know About
Trade? », P Krugman, The American Economic Review. mai 1993, vol. 83, n° 2,
p. 24.

5 En 1986, premiére année pour laquelle nous disposions de données, les
automobiles présentaient déjd un contenu de plus de 50 % en produits importés.
C'est prés de deux fois plus que pour l'industrie qui suit pour I'importance du
contenu importé des exportations.

6 La part des importations dans le PIB a diminué de 1,5 point en 1970 (si on

exclut la gréve dans l'industrie de I'automobile qui en a retranché encore

1.2 point), de 1.9 en 1974-1975, de 1,5 en 1980 et de 7.0 points entiers dans la

grave récession de 1981-1982. Elle s est stabilisée du milieu de 1990 au milieu

de 1991 pour ensuite gagner deux points au milieu de 1992.

Ce chiffre pourrait étre encore moindre. If serait probablement bien inférieur 4

20 % si le chiffre de 28,8 % pour la part des exportations 4 valeur ajoutée suit la

décroissance (de 46 % 4 41 %) 0éja indiquée de la part de I'ensemble des

exportations dans le PIB jusqu'a maintenant en 2002,

8 Le défaut de tenir compte du contenu importé des exportations se trouve aussi
& fausser d'autres comparaisons. Ainsi, un simple rapprochement entre les
exportations manufacturiéres et les livraisons surévalue grossiérement la
dépendance des fabricants 4 'égard du marché américain.
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Government subsidies to industry.

June 1991

1. The growth of the federal debt.

2. Foreign investment in the canadian bond market,
1978 to 1990.

July 1991
Big is beautiful too - wages and worker
characteristics in large and small firms.

August 1991
international perspectives on the economics of
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September 1991
Family income inequality in the 1980s.

October 1991
The regulated consume price index.

November 1991
Recent trends in consumer and industry prices.
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New survey estimates of capacity utilization.
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Repeat use of the unemployment insurance
program.
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The labour market: year-end review,
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Firm size and employment: recent canadian trends.

April 1992
Canada's position in world trade.

May 1992
Mergers and acquisitions and foreign control.

June 1992
The value of household work in Canada, 1986.

July 1992
An overview of labour turnover.

August 1992
Characteristics of importing firms, 1978-86.

Mai 1991
Les subventions gouvernementales accordées aux
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Juin 1991

1. Lacroissance de la dette fédérale.

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

Juillet 1991

Big is beautiful too - les salaires et les autres
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Aot 1991
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Septembre 1991
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industriels.

Décembre 1991
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Janvier 1992
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Février 1992
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Mars 1992
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Les fusions, les acquisitions et le contrdle étranger.

Juin 1992
La valeur du travail ménager au Canada, 1986.
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Le roulement de la main-d'oeuvre.

Aot 1992
Les caractéristiques des firmes importatrices, 1978-1986.
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Output and employment in high-tech industries.

October 1992
Discouraged workers - where have they gone?
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issues.
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Canada's interprovincial trade flows of goods,
1984-88.
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The labour market: year-end review.
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2. The foreign investment of trusteed pension
funds.

June 1993
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1. The new face of automobile transplants in
Canada.

2. Interprovincial trade flows of goods and services.
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Recent trends in canadian direct investment abroad
- the rise of canadian multinationals.
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Unemployment and unemployment insurance: an
update.
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1. A profile of growing small firms.
2. The distribution of GDP by sector.
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2. Les placements étrangers des caisses de retraite en
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Le revenu de placements des canadiens.
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Productivité des industries manufacturiéres au Canada et
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Septembre 1993
La durée du chémage en période de prospérité et de
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Octobre 1993

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

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

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

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

Février 1994
1. Un profil des petites entreprises en croissance.
2. La ventilation par secteur du PIB.
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Labour markets and layoffs during the last two
recessions.

April 1994
The value of household work in Canada, 1992".

May 1994

1. Unemployment insurance, temporary layoffs,
and recall expectations.

2. Assessing the size of the underground
economy: the Statistics Canada perspective.

June 1994
A profile of high income Ontarians.

August 1994
Innovation: the key to success in small firms.

September 1994
The hours people work.

October 1994
Leaders and laggards: quality management in
canadian manufacturing.

November 1994
Provincial GDP by industry, 1984-1993.

December 1994
The distribution of Ul benefits and taxes in Canada.

January 1995
Small firms and job creation — a reassessment.

February 1995
An overview of recent trends in personal
expenditure.

March 1995
The labour market: year-end review.

April 1995
The work experience of canadians: a first look.

May 1995
Energy consumption among the G-7 countries.

June 1995
1. Provincial GDP by industry.
2. Interprovincial trade.

August 1995
Purchasing power parities.

Mars 1994
Les marchés du travail et les mises a pied au cours des
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Avril 1994
La valeur du travail ménager au Canada, 1992.

Mai 1994

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

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

Juin 1994
Un profil des Ontariens a revenu éleveé.

Aoiit 1994
Linnovation : la clé de la réussite des petites entreprises.

Septembre 1994
Les heures consacrées au travail.

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

Novembre 1994
PIB provincial par industrie, 1984-1993.

Décembre 1994
La distribution des prestations et des taxes d'assurance-
choémage au Canada.

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

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

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

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

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

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

Aot 1995
La parité du pouvoir d'achat.
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A primer on financial derivatives.
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Capitalizing on RRSPs.

January 1996
Changes in job tenure since 1981.
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Alternative measures of business cycles in Canada:

1947-1992.

March 1996
The labour force survey: 50 years old.

April 1996
Economic developments in 1995.

May 1996
Technology and competitiveness in Canadian
manufacturing establishments.

June 1996
Do earnings rise untit retirement?

July 1996
Recent trends in provincial growth.

August 1996
The concentration of job creation in companies.

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

October 1996
The effect of rebasing on GDP.

November 1996
Job creation, wages and productivity in
manufacturing.
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Access 1o the information highway.

January 1997

1. RRSP withdrawals revisited.

2. REPO transactions between residents of
Canada and non-residents.

February 1997
An overview of permanent layoffs.

Septembre 1995
Tendances récentes des cotisations sociales patronales.

Novembre 1995
Une introduction aux produits financiers dérivés.

Décembre 1995
Exploiter les REER.

Janvier 1996
Changements de la durée des emplois depuis 1981.

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

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

Avril 1996
La conjoncture économique en 1995,

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

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

Juillet 1996
Tendances récentes de la croissance par province.

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

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

Octobre 1996
Leffet du changement d’année de base sur le PIB.

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

Décembre 1996
Acceés & l'autoroute de 'information.

Janvier 1997

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

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

Février 1997
Un apercu des mises a pied permanentes.
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April 1997
Year-end review.

May 1997
Youths and the labour market.

June 1997
Provincial economic trends in 1996.

July 1997
1. Measuring the age of retirement.
2. Trading traveliers — international travel trends.

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

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

October 1997
Earnings patterns by age and sex.

November 1997

1. Trucking in a borderless market — an industry
profile.

2. A profile of the self-employed.

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

January 1998
Regional disparities and non-permanent employment.

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

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

April 1998
Economic trends in 1997.

May 1998
Are jobs less stable in the services sector?

June 1998
Provincial trends in GDP

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

Avril 1997
Revue de fin d'année.

Mai 1997
Le point sur la population active.

Juin 1997
Tendances du PIB provincial en 1996.

Juillet 1997

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

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

Aot 1997
Les facteurs associés a Fadoption de technologies : une
comparaison entre le Canada et les Etats-Unis.

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

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

Novembre 1997

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

2. Les caractéristiques des travailleurs indépendants.

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

Janvier 1998
Disparités régionales et emplois non permanents.

Février 1998
Différences entre les provinces sur le plan de l'inégalité des
gains de 1982 a 1994.

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

Avril 1998
Tendances économiques en 1997.

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

Juin 1998
Tendances provinciales du PIB.

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

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

October 1998
Labour force participation in the 1990s.

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

December 1998
Canada — US labour market comparison.

January 1999
Long-term prospects of the young.

February 1999
Canadians connected.

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

April 1999
Year-end review.

May 1999
Seasonality in employment.

June 1999
Entertainment services: a growing consumer
market.

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

September 1999

Productivity growth in Canada and the United States.

October 1999
Supplementary measures of unemployment.

November 1999
The importance of exports to GDP and jobs.

December 1999
Patterns of inter-provincial migration, 1982-95.

January 2000
The labour market in the 1990s.

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

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

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

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

Décembre 1998
Comparaison entre les marchés du travail du Canada et
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Janvier 1999
Perspectives a long terme des jeunes.

Février 1999
Les canadiens branchés.

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

Avril 1999
Bilan de fin d'année.

Mai 1999
La saisonnalité de I'emploi.

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

Aout 1999
Epargne-retraite : travailleurs indépendants vs salariat.

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

Octobre 1999
Mesures supplémentaires du chomage.

Novembre 1999
Importance des exportations pour le PIB et I'emploi.

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

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

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

April 2000
Year-end review.

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

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

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

September 2000
Unemployment kaleidoscope.

November 2000
New hiring and permanent separations.

December 2000
Recent trends in provincial GDP.

January 2001
Plugging in: household internet use.

February 2001
An updated look at the computer services industry.

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

April 2001
Year-end review.

May 2001
Experiencing low income for several years.

June 2001
Foreign control and corporate concentration.

August 2001
Interprovincial productivity differences.

September 2001
Time lost due to industrial disputes.

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

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

Avril 2000
Revue de fin d'année.

Mai 2000
Exode et affiux de cerveaux : partie |, émigration des
travailleurs du savoir en provenance du Canada.

Juin 2000
Exode et afflux de cerveaux : partie Il, limmigration des
travailleurs du savoir a destination du Canada.

Aoiit 2000
Inégalités de revenu en Amérique du nord : le 49° paraliele
a-t-il encore de l'importance?

Septembre 2000
Chomage kaléidoscope.

Novembre 2000
Nouvelles embauches et cessations permanentes.

Décembre 2000
Récentes tendances du PIB par province.

Janvier 2001
Les canadiens se branchent : I'utilisation d'internet par les
menages.

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

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

Avril 2001
Revue de fin d'année.

Mai 2001
A faible revenu pendant plusieurs années.

Juin 2001
Contréle étranger et concentration des entreprises.

Aout 2001
Différences de productivité entre les provinces.

Septembre 2001
Temps perdu en raison de conflits de travail.
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October 2001
Electronic commerce and technology use in
canadian business.

November 2001
1. Mergers, acquisitions and foreign control.
2. The labour market in the week of september 11.

December 2001
Tracking the business cycle: monthly analysis of the
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After the layoff.

February 2002
The labour market in 2001.

March 2002
Output of information and communications
technologies.

April 2002
Economic trends in 2001.

May 2002

1. Foreign affiliate trade statistics: how goods and
services are delivered in international markets.

2. Provincial GDP in 2001.

June 2002
Recent trends in the merchandise trade balance.

August 2002

The effects of recessions on the services industries.

September 2002
Are knowledge-based jobs better?

October 2002
The effect of dividend flows on canadian incomes.

November 2002
The digital divide in Canada.

Octobre 2001
Utilisation du commerce électronique et de la technologie
dans les entreprises canadiennes.

Novembre 2001
1. Fusions, acquisitions et contrdle étranger.
2. Marché du travail : semaine du 11 septembre.

Décembre 2001
Sur la piste du cycle d'affaires : analyse mensuelle de
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Janvier 2002
Apres la mise a pied.

Février 2002
Marché du travail en 2001.

Mars 2002
La production des technologies de l'information et des
communications.

Avril 2002
Tendances économiques en 2001,

Mai 2002

1. Statistique sur le commerce des sociétés affiliées &
I'étranger : la livraison des biens et des services sur les
marchés internationaux.

2. Le PIB par province, 2001.

Juin 2002
Récentes tendances du solde commercial de marchandises.

Aoit 2002
L'industrie des services face aux récessions.

Septembre 2002
Les emplois basés sur le savoir sont-ils meilleurs?

Octobre 2002
Impact des flux de dividendes sur le revenu des canadiens.

Novembre 2002
La fracture numérique au Canada.
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