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Notes

NOTES TO USERS

Data contained in the tables are as available
on September 10, 1993.

Data contained in this publication (unless
otherwise specified) are seasonally adjusted.

Some tables contain selected components
and thus do not add to the totals. As well, most
figures are rounded.

Data in this publication were retrieved from
CANSIMt (Official Mark of Statistics Canada for
its Canadian Socio-Economic Information
Management System), and processed to create a
photo-ready copy from which this publication was
produced. CANSIM is the Statistics Canada
computerized data bank; series published here
(as well as other data) are available on computer
printouts, tape, diskette or directly via terminal.

The identification numbers at the start of
each row of data refer to the CANSIM Identifier
for the unadjusted or seasonally adjusted monthly
or quarterly data in the column.

NOTES AUX UTILISATEURS

Les donnees publiees dans les tableaux sont les
donnees disponibles au 10 septembre 1993.

A moins d'avis contraire. les donnees paraissant
dans cette publication sont desaisonnalisées.

Certains tableaux comprennent des composantes
choisies et donc leurs sommes different des totaux. De
plus, la plupart des donnees sont arrondies.

Les donnees publiées dans cette revue sont
extraites de CANSIMt (marque officielle de Statistique
Canada pour son "Systeme canadien d'information
socio-économique”) et traitées pour donner une copie
destinee a la photocomposition qui sert a la préparation
de cette publication. CANSIM est la banque de données
informatisee de Statistique Canada. Les donnees qui s'y
trouvent (ainsi que d'autres donnees) sont disponibles
sur imprimes d'ordinateur, bandes magnetiques ou
disquettes ou directement au terminal.

Les numeros d'identification au début de chaque
rangee de donnees correspondent a l'identification de
CANSIM pour les données correspondantes aux
statistiques mensuelles ou trimestrielles brutes et
désaisonnalisées.
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OVERVIEW"

The release of the second quarter National
Accounts confirmed some of the most important
developments in the economy this year. In
particular, the primary source of growth shifted
from exports to business spending as profits
recovered and the US economy slowed. As well,
government spending on services is being cut
steadily and is below the level of a year-earlier; if
sustained, this would mark its first annual decline
on record. These changes in the corporate and
government sectors have had little net impact on
jobs, however, which dipped slightly in July and
August.

Based on data availlable on September 10; all
data references are in current dollars uniess
otherwise stated.

VUE GENERALE*

La parution des Comptes nationaux du deuxieme
trimestre a confirmé certains des plus importants
courants de I'économie en 1993. Plus particulierement,
les causes de la croissance se sont déplacées des
exportations vers les depenses des entreprises face a la
hausse des benéfices et au ralentissement de
I'économie ameéricaine. Les dépenses des gouver-
nements en services ont aussi éte constamment reduites
pour se situer sous leur niveau d'il y a un an et, si cette
tendance se poursuit, 1993 présenterait la premiere
baisse annuelle jamais enregistrée. Ces changements
dans les secteurs des administrations et des societes
n’ont pas eu cependant une influence nette perceptible
sur I'emploi qui a legerement baisse en juillet et en aout.
* Bases sur les données disponibles le 10 septembre;
toutes les données sont en dollars courants, sauf
indication contraire.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

The switch to business
firms as the leading source
of growth in the economy
reflects a turnaround in cor-
porate profitability and liquid-
ity in the first half of the
year. Not only were profits
before taxes up sharply from
near-record lows, but profits
remaining after dividend and
tax payments fared even
better. Profits retained in
Canada soared over 100%
in the first half, as dividends
paid to non-residents fell,
while undistributed corporate
profits swung from a deficit
last year to a $5.3 billion
surplus in the second quar-
ter. These improvements are
mportant not just as a
source of funds, but also because corporate
profits are one of the most sensitive barometers
of whether or not the economy is growing.

Firms were also able to undertake
much-needed repairs to their balance shesets.
Corporations raised over $10 billion in equity by
July, at a time of soaring stock market prices
which culminated in the TSE hitting an ali-time
high in August before faltering early in
September. Firms also took advantage of falling
long-term interest rates by issuing bonds at a
steady pace and repaying bank loans. Overall,
non-financial corporations raised over $20 billion
(at annual rates) in financial markets in the first
two quarters of the year.

With firms steadily increasing their profits and
liquidity, it is not too surprising that business
spending has become the driving force in the
economy. Investment outlays more than
accounted for all of the growth in total spending in
the first two quarters of the year. All components
of investment were up. Outlays for machinery and
equipment continued to expand, led by demand
for computers and office machinery.
Non-residential construction pulled out of its
tail-spin, recording the first back-to-back gains
since before the recession began. The energy
sector has been a major player in this turnaround.
The continued buoyancy of spending on business
services -- which include a wide range of
activities such as lawyers, architects, computer,
advertising and so on -- is suggestive of further
increases in business plans to spend and invest.

Le déplacement de la
principale cause de crois-
sance economique vers les
entreprises commerciales
traduit le revirement de la
profitabilité et des liquidités
des sociétés au premier
semestre de I'année. Non
seulement les benefices
avant impéts sont en forte
hausse par rapport a des
niveaux bas records, mais
les résultats sont encore
meilleurs apres le paiement
des dividendes et des im-
pots. Les bénéfices retenus
au Canada augmentent de
plus de 100% au premier
semestre de 'année, alors
que les dividendes payés
aux non-residents diminuent,
tandis que les bénéfices non répartis des sociétés, qui
etaient negatifs I'an dernier, atteignent $5.3 milliards au
deuxieme trimestre de 1993. Ces améliorations sont
importantes non seulement parce qu'elles sont une
nouvelle source de capital mais aussi parce que les
béneéfices des sociétés sont un des barometres les plus
sensibles de la croissance economique.

Les entreprises ont été egalement en mesure de
rétablir des bilans qui en avaient bien besoin. Les
societés se procurent $ 10 milliards sous forme de titres
en juillet, au moment ou les cours boursiers sont a la
hausse et que le TSE atteint un record absolu au mois
d'aout avant de reculer en septembre. Les entreprises
bénéficient aussi de la diminution des taux d’interét a
long terme par I’émission d’obligations et le rem-
boursement de préts bancaires. Dans I'ensemble, les
sociétes non financieres ont emprunte presque $20
milliards sur les marcheés financiers au cours des deux
premiers trimestres de I'annee.

Pendant que les entreprises accroissent
graduellement leurs béneéfices et leurs liquidités, il ne
faut pas s'etonner de ce que les dépenses des
entreprises soient devenues le moteur principal de
I'économie. Les dépenses d'investissement sont
supérieures a la croissance de I'ensemble des dépenses
au cours des deux premiers trimestres de I'année.
Toutes les composantes des investissements sont a la
hausse. Les déepenses au titre des machines et du
materiel continuent de s'accroitre, soutenues par la
demande d'ordinateurs et de machines de bureau. La
construction non résidentielle sort de son marasme et
enregistre ses deux premieres progressions successives
depuis le debut de la recession. Le secteur de I'énergie
a joué un réle important dans ce retournement. Le
dynamisme persistant des depenses au titre des
services commerciaux, qui recouvrent un vaste eventail
d’activites telles que les services d'avocats et
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Finally, business inventories rose for the first time
in over a year, although at least some of the
increase for manutfacturing appears to have been
related to a slowdown in exports in recent
months.

While demand for services to business
management has been the most dynamic source
of growth in services, government services have
been the largest drag on growth. Government
services were cut for the fifth straight month in
June, and are now 0.5% below the level of a
year-earlier. If sustained for the rest of the year --
and further declines in the third quarter are
strongly suggested by falling public administration
employment and by Ontario’s social contract
restraint program taking effect in August -- it
would mark only the second annual decline in
government services on record going back to
1961. A retrenchment in jobs (government
employment in August was 5.2% below the level
of a year-earlier) and wages (new wage
settlements in the public sector fell to a record
low of 0.5% in June) was the direct result of this
move to restraint by all levels of government.

One common theme in both the private and
public sectors at a time of low inflation is a
continuing squeeze on employment and wage
costs. Employment dipped slightly in July and
August, while average hourly earnings growth has
been reined in to about match the inflation rate of
less than 2%. This restraint limits the growth of
consumer spending, although data so far on
housing and auto demand in July do not show
any major effect yet from income tax hikes in
some provinces, partly because borrowing
picked up.

Labour Markets - Lacklustre Performance
Continues

Labour market conditions were little changed
in August after slipping in July. Employment fell
marginally (0.1%), although the number of
full-ime positions rebounded from last month's
loss. The unemployment rate fell from 11.6% to
11.3%, despite the slack in jobs, as the number
of people looking for work shrank. Most of the
changes in overall unemployment and
employment originated among youths, as labour
market conditions for people 25 years and over
were stable.

d'architectes, l'informatique et la publicité, etc., laisse
preésager d'autres progressions des dépenses et des
investissements chez les entreprises. Enfin, les stocks
des entreprises augmentent pour la premiere fois en plus
d’'un an, méme si au moins une partie de cette
augmentation dans le cas de la fabrication semble se
rattacher a un ralentissement des exportations au cours
des derniers mois.

Alors que la demande de services pour la gestion
des entreprises a éte la sogurce la plus dynamique de la
croissance des services, la demande de services par les
gouvernements a exerce |'action retardatrice la plus
forte. Les services gouvernementaux Se reduisent pour
le cinquieme mois consecutif en juin pour se situer 0.5%
sous le niveau d'il y a un an. Si ce rythme se maintient
pendant le reste de I'année, et d'autres réductions au
troisieme trimestre semblent tout a fait probables en
raison de la baisse de I'emploi dans I'administration
publique et a cause du programme de restrictions du
contrat social de I'Ontario, qui entre en vigueur en aodt,
on pourrait observer la deuxieme seule diminution
annuelle des services gouvernementaux depuis 1961. Le
recul du nombre d’emplois (I'emploi dans les
administrations publiques en aodt était inférieur de 5.2%
a son niveau d'un an plus tot) et des salaires (les
nouveaux reglements salariaux dans le secteur public
tombent & un minimum record de 0.5% en juin) est |a
consequence directe de ces initiatives restrictives a tous
les niveaux d'administration.

Une des contreparties de la hausse des bénéfices
des entreprises en periode de faible inflation est le
resserrement continu de I'emploi et des couts salariaux.
L'emploi diminue légerement en juillet et en aout, tandis
que la croissance des gains horaires moyens se trouve
contenue et correspond ainsi a peu pres au taux
d’inflation, qui est inférieur a 2%. La croissance des
déepenses de consommation s'en trouve limitée, bien que
les données dont on dispose jusqu’a présent pour la
demande de logements et d’automobiles en juillet ne
semblent pas encore subir de fagon notable les
consequences du relevement des impdts sur le revenu
dans quelques provinces a cause de |la hausse du crédit.

Marches du travail - Toujours la grisaille

La conjoncture sur le marché du travail reste sans
grand changement en aout, apres un repli en juillet.
L'emploi diminue de fagon minime (0.1%), bien que le
nombre d'emplois a plein temps se soit redressé, aprés
avoir diminué le mois precédent. Le taux de chémage
tombe de 11.6% a 11.3%, en dépit du relachement de
I'emploi, car ie nombre de demandeurs d'emploi a
sensiblement baisse. Les fluctuations du chémage et de
I'emploi au niveau national se concentrent principalement
dans la categorie des jeunes, puisque la conjoncture sur
le marche du travail pour les personnes agees de 25 ans
et plus reste stable.
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The largest loss of jobs occurred in the
manufacturing industry in August. Manufacturers
shed another 24,000 positions, bringing the total
drop since April to 72,000. The reversal in
manufacturing followed buoyant growth to start
the year, and accompanied a pronounced
slowdown in output and export demand in recent
months. Public administration and finance also cut
employment, both for the third time in four
months. Transportation and community, business
and personal services were the only two
industries to substantially boost employment, both
in August and over the last three months.

The provincial pattern of job trends in August
returned to that of the past year, with increasing
strength from east to west. Substantial job losses
were recorded in Atlantic Canada, notably
Newfoundland and New Brunswick where
employment now stands 1.2% and 0.6% below
the level of a year earlier. Employment slipped for
the second straight month in Quebec, while
Ontario remained little changed after a drop in
July. The recent weakness in central Canada
reflects the downturn in manufacturing and
intensified restraint in the public sector.
Employment rose in western Canada, led by
gains in British Columbia and Alberta; job growth
in B.C. totalled 4% in the past year, easily the
best in the country, while all the prairie provinces
were ahead of last year’s levels.

Not too surprisingly, trends in provincial
unemployment rates in the past year are the
mirror image of employment. British Columbia
posted the largest drop, falling over one
percentage point to 9.5%. Smaller declines were
recorded in Manitoba and Saskatchewan, which
had the lowest rates in Canada, while Ontario’s
rate dipped marginally to 10.8%. Unemployment
in Quebec was unchanged from last August, while
it was higher in all the Atlantic provinces, with all
four having the four highest rates of
unemployment in the country (ranging from
13.0% in New Brunswick to almost 21% in
Newfoundland.)

Composite Index - Growth Continues

The composite index continued its year-long
advance in July, up 0.6% after a revised increase
of 0.7% in June. While export demand softened,
the indicators of household spending continued to
improve and financial markets again posted rapid
gains. The unsmoothed index fell for the first time
since November 1992.

En aodt, c’est dans le secteur de la fabrication que
I'on observe le plus grand nombre de disparitions
d'emplois. Les fabricants réduisent les effectifs de
24,000 postes, ce qui porte la diminution totale depuis le
mois d’avril a 72,000. Le retournement dans le secteur
de la fabrication succede a la croissance dynamique
observée au début de I'année et survient en méme
temps qu'un ralentissement notable de la production et
de la demande a I'exportation au cours des derniers
mois. L’emploi dans I'administration publique et les
finances se réduit également, dans les deux cas pour ia
troisieme fois en quatre mois. Les transports et les
services socio-culturels, commerciaux et personnels sont
les deux seuls secteurs a relever sensiblement I'emploi,
a la fois au mois d’aolt et au cours des trois derniers
mois.

L'évolution provinciale de la tendance de I'emploi en
aolt redevient ce qu'elle était I'an dernier, c'est-a-dire
qu'elle se raffermit & mesure qu'on se dirige de I'est vers
I'ouest. On observe des pertes importantes dans le
Canada atlantique, notamment a Terre-Neuve et au
Nouveau-Brunswick, provinces ou I'emploi est
maintenant inférieur de 1.2% et de 0.6% a son niveau
d’un an plus tét. L'emploi se replie pour le deuxieme
mois consécutif au Québec, tandis gu'il reste sans grand
changement en Ontario, aprés avoir baisse en juillet. La
faiblesse récente au Canada central s’explique par le
repli du secteur de la fabrication et I'intensification des
restrictions dans le secteur public. L'emploi augmente
dans I'ouest du Canada, entrainé par la progression en
Colombie-Britannique et en Alberta. La croissance des
emplois en Colombie-Britannique est de 4% au cours de
I'année écoulée, ce qui en fait de loin le pourcentage le
plus élevé pour I'ensemble du pays, tandis que dans
toutes les provinces des Prairies, il est supérieur a celui
de I'an dernier.

il ne faut donc pas s'étonner si les tendances des
taux de chémage provinciaux au cours de l'année
écoulée sont le reflet fidele de 'emploi. La baisse la plus
forte s'observe en Colombie-Britanmique, ou le taux
baisse de plus d’un point pour tomber a 9.5%. On
observe des diminutions plus faibles au Manitoba et en
Saskatchewan, qui ont les taux les plus bas du Canada,
tandis que celui de I'Ontario diminue trés legerement
pour se fixer a 10.8%. Le chomage au Québec reste
inchangé par rapport a ao(t 1992, tandis qu'il est a la
hausse dans toutes les provinces de I'Atlantique, qui ont
toutes les taux de chomage les plus eleves du pays,
compris entre 13.0% au Nouveau-Brunswick et presque
21% a Terre-Neuve.

L’indicateur composite - La croissance se poursuit

L'indicateur avancé continue de se relever
progressivement comme il le fait depuis un an et
s'accroit de 0.6% en juillet apres un taux revise a 0.7%
en juin. Tandis que la demande d'exportations s’atténue,
les indicateurs de la demande des meénages continuent
de s'améliorer et les marchés financiers enregistrent
d’autres gains marqués. Non lisse, l'indice baisse pour la
premiere fois depuis novembre 1992.
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There were no signs that the recovery of
household demand in the first half of the year was
slowing in July. Demand for personal services
was particularly strong, boosting services
employment for the second month in a row.
Housing starts rebounded after an upturn in
existing house sales this spring, resuiting in the
housing index posting its largest increase in two
years. Furniture and appliance sales grew steadily
in May, while auto sales remained the major
source of weakness in outlays for durable goods.

New orders for durable goods slipped by
0.1%, after strong growth to start the year. The
drop originated in lower auto exports, despite
good auto sales in the US. Inventories fell in
tandem with shipments, leaving the ratio
unchanged. The average workweek fell 0.3%,
and manufacturing employment has weakened
recently.

The financial market indicators continued to
grow vigorously. The money supply expanded by
another 1.4%, while the stock market recorded its
sixth straight hike,

The US leading index fell marginally, as
manufacturing was weak and consumer
confidence fell again. Final demand in the second
quarter was solid, however, notably in key sectors
for our exports such as autos, housing and
business investment.

Output - Growth Resumes

Monthly GDP resumed its growth in June,
rising 0.4%, after a lull in April and May. A
rebound in goods-producing industries, notably
mining and manufacturing, reinforced steady
growth in business sector services, while the
government sector continued to shrink. Since the
turn of the year, the business sector has grown at
an annual rate of 4.6%, while government has
contracted by 2.2%.

Goods-producing industries expanded output
by 0.8% in June, to more than offset declines in
April and May. Manufacturing and mining led the
turnaround. Metal mining firmed as prices picked
up on world markets, and this strength was felt
downstream by smelting and refining operations.
Motor vehicle assemblies rose slightly, but
remained well below their March levels. Sluggish
export demand was also evident in lower output
of wood, pulp and paper, and telecommunications
equipment.

Rien n'indique encore que I'évolution de la demande
des meénages en juillet s'oppose a I'amélioration
constatée en general durant la premiere partie de
I'année. La demande pour les services personnels en
particulier continue d’étre forte et entraine une deuxieme
hausse d’'affilée de I'emploi dans les services com-
merciaux. De plus, les mises en chantier rebondissent
suite aux fortes progressions des ventes de maisons
existantes au printemps pour faire progresser l'indice du
logement au taux le plus élevé en deux ans. Les ventes
de meubles et d’articles ménagers continuaient
d’augmenter de fagon soutenue en mai. Les ventes de
voitures sont demeurees la principale source de
faiblesse parmi les ventes d’'autres biens durables.

Aprés les fortes progressions enregistrees plus tot
dans I'anneée, les nouvelles commandes diminuent
legerement de 0.1%. Cette baisse s’explique surtout par
nos exportations de produits automobiles qui se sont
relachées en dépit des ventes toujours vigoureuses aux
Etats-Unis. Les livraisons ont baissé de concert avec les
stocks, de sorte que leur ratio est demeuré inchange. La
durée hebdomadaire de travail diminue de 0.3% et
I'emploi dans le secteur manufacturier a baissé
récemment.

Les indicateurs du marché financier ont continué en
tandem de s’accroitre de fagon vigoureuse. La
croissance de |'offre de monnaie reste ferme a 1.4%. |l
s'agissait d'une sixieme hausse d'affilée dans le cas de
Indice boursier. L

L’indicateur avancé des Etats-Unis a légerement
baissé alors que le secteur manufacturier reste terne et
que la confiance des consommateurs baisse de
nouveau. La demande finale était ferme cependant au
deuxieme trimestre en particulier dans les secteurs
favorables a nos exportations comme les voitures, le
logement et I'investissement des entreprises.

Production - Reprise de la croissance

Le PIB mensuel reprend sa croissance en juin et
augmente de 0.4%, aprés une pause en avril et en mai.
Le redressement du secteur des biens, notamment les
mines et la fabrication, accentue la croissance soutenue
des services du secteur commercial, tandis que le
secteur des administrations continue de se raplier.
Depuis le début de I'année. la croissance du secteur des
entreprises est de 4.6%, tandis que celle des
administrations publiques s'est réduite de 2.2%.

Les industnies productrices de biens accroissent leur
production de 0.8% en juin, ce qui devait neutraliser les
baisses observées en avril et en mai. Cette expansion
est dominee par la fabrication et les mines. Les mines
metalliques se raffermissent en raison du redressement
des cours sur les marchés mondiaux, et cette fermete
s'est communiquée a la fonte et I'affinage. Les
assemblages de véhicules automobiles augmentent
legérement, mais restent bien inferieurs a leurs niveaux
de mars. La lenteur de la demande a I'exportation prend
la forme d’'une baisse de la production de bois, de pates
et papiers et de matériel de télécommunications.
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Le redressement récent des investissements des
entreprises au Canada se traduit en juin par une

The recent upturn in business investment in
Canada was reflected in higher production of

capital goods such as machinery, non-metallic progression de la production de biens d'equipements tels
minerals and fabricated metals in June. The most que les machines, les minéraux non metalliques et la
striking gains remain in exploration and fabrication de produits en metal. Les augmentations les
development of oil and gas, which surged ahead plus spectaculaires restent dans le secteur de

by 17% in June alone and has more than doubled I'exploration et de I'amenagement du petrole et du gaz
since Alberta cut its royaities late last year. naturel, ou I'on constate une hausse de 17% en juin
Non-residential building was flat after four straight seulement, et qui devait plus que doubler depuis que
monthly gains; in the second quarter, it posted its I'Alberta a réduit ses redevances a la fin de 1992. La

construction non résidentielle reste stable aprés quatre
augmentations mensuelles consécutives. Au deuxieme
trimestre de 1993, elle enregistre sa hausse trimestrielle
la plus forte depuis 1989,

La plupart des autres industries primaires et de la

largest quarterly increase since 1989.

Most other primary and construction

industries remained cautious about raising output. construction hésitent a relever ia production. La
Residential construction fell sharply again, and construction résidentielie diminue fortement une nouvelle
has not recorded a monthly increase yet this fois. Ce secteur n’a pas enregistré d’augmentation

year. Slack home-building in North America led to mensuelle depuis le debut de 1993. Le relachement de
a third straight cut in forestry operations. The la construction de maisons en Amerique du Nord se
fishing industry continued to bottom-feed, even traduit par une troisieme réduction consecutive des

activites dans le secteur forestier. Le secteur de la
péche reste plonge dans le marasme, avant méme

before a total ban on cod fishing off the East
Coast was announced. Agriculture was an

exception to the weakness in resource industries, I'interdiction totale de la peche a la morue au large de la
as crop production posted its best rise since cote est. L’agricuiture fait exception a cette faiblesse du
1990. secteur des ressources, et les récoites enregistrent leur

meilleure progression depuis 1930.

Les services du secteur des entreprises augmentent
0.3%, continuing the unbroken string of gains de 0.3%, ce qui marque la poursuite d’'une serie
recorded since last December. Services to ininterrompue de progressions depuis le mois de
business management remained the engine of décembre. La croissance est alimentée par les services
growth, including an upturn in spending on a la gestion des entreprises, ce qui comprend un
computer services. Advertising was the only redressement des dépenses au titre des services
business services industry not to benefit from the informatiques. La publicité est la seule branche des
recent surge in business spending. Financial services commerciaux qui ne bénéficie pas de la

Business sector services grew by another

activity aiso picked up in the
month, while consumer de-
mand for most services re-
covered from declines in the
previous month. Transporta-
tion and wholesale trade ac-
tivity, however, were
hamstrung by weak interna-
tional trade.

A continuing retrench-
ment in the government
sector dampened the overall
growth of services. Govern-
ment services contracted by
another 0.2%, their fifth
straight monthly drop. All
levels of government prac-

poussee recente des depen-
ses des entreprises.
L'activité financiere se re-
dresse egalement au cours
du mois, tandis que la de-
mande des consommateurs
pour la piupart des services
reprend apres les baisses du
mois precedent. Par contre,
les transports et le com-
merce de gros restent génes
par la faiblesse du com-
merce international.

Le recul persistant dans
le secteur des administra-
tions publiques freine la
croissance generale des ser-
vices. Les services gouver-
nementaux se reduisent
encore de 0.2%, ce qui en
fait la cinquieme baisse

ticed restraint, with the provinces again leading mensuelle consecutive. Tous les niveaux d'adminis-
the way. These cuts appear likely to deepen in tration imposent des restrictions, les provinces une
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the third quarter, when Ontario’s Social Contract
led to the closing of some government offices for
two days.

Household Demand - Volatility Continues

Household demand continued to be volatile
at a time of weak incomes and low consumer
confidence. Retail sales dipped in June, led by
slower car sales. Auto sales and housing starts
picked up in July, despite widespread predictions
of a slowdown in household demand after tax
hikes in July and a dip in employment, as
consumers were more willing to take on
increased debt loads.

The volume of retail sales ended the second
quarter on a weak note, down 0.8% in June. For
the quarter as a whole, sales advanced a
moderate 0.8%. This marks a return to the typical
quarterly growth rate in 1992, after a brief upturn
in sales growth in the first quarter of this year.
The monthly pattern of sales within each quarter
remains volatile, with monthly advances and
retreats evident in all of the last six quarters. This
reflects a similar volatility in incomes and the
fragile state of consumer confidence.

Over three-quarters of the June slide in
consumer demand originated in slower new car
sales, pushing auto inventories up to their highest
level of the year. Sales in July recouped all of the
ground lost in June, howev-
er, and stocks quickly re-
turned to normal levels. The
upturn in auto sales was ac-
companied by a jump in
consumer credit in July,
after a cautious second
quarter.

Spending on other dura-
ble goods remained sluggish
in June. Furniture and appli-
ance sales wilted again, as
housing demand stayed
weak. Clothing sales lost
some resiliency, as consum-
ers balked at higher prices.
Food consumption was the
lone stellar performer within non-durable goods,
as prices fell more than usual at this time of the
year. Overall, real wages were flat in the second

- ——

nouvelle fois donnant I'exemple. Il est probable que ces
réductions vont prendre plus d'importance au troisieme
trimestre, lorsque le contrat social de I'Ontario a entraine
la fermeture de quelques bureaux pendant deux jours.

Demande des menages - Irréegularité persistante

La demande des ménages continue d’étre
irréguliere. Les revenus sont faibles et la confiance des
consommateurs est basse. Les ventes au détail
diminuent en juin, entrainées par le ralentissement des
ventes de voitures. Ces dernieres, et les mises en
chantier de logements, se redressent en juillet, en dépit
des prédictions generales d’un ralentissement de la
demande des ménages apres la majoration des impots
et la reduction des emplois, puisque les consommateurs
sont plus disposés a accepter un accroissement de leur
endettement.

Le volume des ventes au détail termine le deuxieme
trimestre sur une note de faiblesse, avec une diminution
de 0.8% en juin. Pour I'ensemble du trimestre, la hausse
des ventes est moderée (0.8%). On revient ainsi au taux
de croissance trimestriel type enregistré en 1992, apres
une bréve accelération des ventes au premier trimestre
de 1993. Le comportement mensuel des ventes a
I'interieur de chaque trimestre reste imprévisible, et on
observe des progressions et des diminutions mensuelles
au cours des six derniers trimestres. Ceci refléte une
irrégulanté semblable des revenus et la fragilité de la
conflance des consommateurs.

Plus des trois quarts de la baisse de la demande
des consommateurs en juin est imputable au
ralentissement des ventes de voitures neuves, qui devait
ainsi propulser les stocks automobiles a leur plus haut
niveau de I'annee. Les ven-
tes en juillet regagnent
cependant tout le terrain
perdu en juin et les stocks
sont rapidement revenus a
des niveaux normaux. Le re-
dressement des ventes auto-
mobiles s'accompagne d’'un
bond du crédit a la consom-
mation en juillet, aprés un
deuxieme trimestre un peu
maussade.

Les depenses en autres
biens durables restent lentes
en juin. Les ventes de meu-
bles et articles menagers
s'effritent de nouveau, alors
que la demande de loge-
ments reste faible. Les ven-
tes de vétements perdent de
leur vigueur alors que les
consommateurs boudent la hausse des prix. La
consommation d'aliments reste le seul element de
vigueur dans le cas des biens non durables, en raison
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guarter, as the increase in earnings slowed to
match the recent negligible pace of inflation.

Housing demand began to improve
tentatively in July, after a weak first half of the
year. Housing starts jumped 11% to an annual
rate of 161,700 units. However, virtually all of the
increase originated in the volatile multiple units
component. A small 3% gain for single-family
homes paralleled a similar pick-up in new house
sales, although each of these did reverse
back-to-back declines in May and June. The
sales gains also capped the inventory of unsold
new homes, which had been growing rapidly
since the start of the year.

Merchandise Trade - Lacklustre Activity
Continues

Merchandise trade lost much of its vigour in
recent months, as both exports and imports in
June remained at almost the same levels as in
March. This slack followed vigorous growth to
start the year. Persistent weakness in trade in
automotive products since March was joined by a
slowdown for machinery and equipment, which
had been the most dynamic area for international
trade this year. The merchandise trade balance
was steady at about $1 billion for the fourth
month in a row.

Exports were essentially unchanged for the
third month in a row (aithough this represents a
substantial revision from last month's estimated
2% drop in May). Exports to the US in June were
virtually the same as in March. The last time
shipments south of the border stalled for such an
extended period was between April and July of
last year; subsequently, exports jumped 20% in
the next eight months. Exports to Europe also
slowed in recent months, reflecting continued
difficulties in economic performance on the
continent, while Japanese demand has begun to
revive,

The lacklustre trend in exports originates in
weak demand for automotive products and lumber
-- two of the stellar components of exports until
recently. The automotive group remained slow in
June after declines in April and May. although
passenger car exports did respond to continued
strong sales in the US. Lumber exports remained
over 12% below their peak levels in March, while
metal ore exports lost more of their lustre due to
a precipitous drop for copper ores. Demand for

d'une baisse des prix supérieure a la moyenne pour
cette periode de I'annee. Dans I'ensemble, les salaires
réels sont stables au deuxieme trimestre. L'augmentation
des gains se ralentit et correspond au taux minime
récemment observe pour I'inflation.

La demande de logements commence a s'ameliorer
de fagon hésitante en juillet, aprés un premier semestre
faible. Les mises en chantier de logements augmentent
de 11% pour atteindre le taux de 161,700 unites.
Toutefois, presque toute cette augmentation émane de la
composante irréguliere des unités multiples. Une legére
hausse de 3% dans le cas des maisons unifamiliales suit
un redressement semblable dans les ventes de maisons
neuves, bien que ces deux mouvements aient neutralisé
les baisses successives enregistrees en mai et en juin.
La progression des ventes freine également le stock des
maisons neuves invendues, qui augmentait rapidement
depuis le debut de 'année.

Commerce de marchandises - Activité toujours terne

Le commerce de marchandises a perdu une grande
partie de sa vigueur au cours des derniers mois, puisque
les exportations et les importations en juin restent
presque a leur niveau de mars. Ce relachement fait suite
a la croissance vigoureuse qui caracterisait le debut de
I'année. La faiblesse persistante du commerce des
produits automobiles depuis mars s'est trouvee aggravée
par le ralentissement de celui des machines et du
matériel, qui était le secteur le plus dynamique du
commerce international en 1993. Le solde du commerce
de marchandises reste stable, a environ $1 milliard, pour
le quatrieme mois consécutif.

Les exportations restent essentiellement sans
changement pour le troisieme mois consecutif, méme si
ceci constitue une révision appréciable par rapport a la
chute estimative de 2% du mois dernier de mai. Les
exportations a destination des Etats-Unis en juin sont
presque les mémes qu'en mars. Un ralentissement des
expeditions au sud de la frontiére pendant une période
aussi prolongée a été observe pour la derniere fois entre
avril et juiliet 1992. Par la suite, les exportations ont
bondi de 20% au cours des huit mois suivants. Les
exportations a destination de |'Europe se ralentissent
egalement au cours des derniers mois, ce qui s'explique
par les difficultés continues de I'économie sur le
continent, alors que la demande au Japon a commencé
de se ranimer.

La tendance neutre des exportations résulte de la
faiblesse de la demande des produits automobiles et de
bois de construction, qui étaient deux des principaux
éléments de la croissance des exportations jusqu'a
réecemment. Le groupe automobile reste lent en juin,
aprés des baisses en avril et en mai, bien que les
exportations de voitures aient réagi aux ventes toujours
fortes aux Etats-Unis. Les exportations de bois de
construction demeurent inférieures de plus de 12% a
leur sommet de mars, tandis que celles de minerais
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metal alloys rose however, and prices recovered
on international markets.

Most other areas of export demand stayed
firm. Machinery and equipment edged up to new
record levels, after large gains in the previous two
months. Wheat shipments abroad were up 50%
to their best level of the year, partly as
distributors stepped up their efforts to clear out
inventories from last year’s crop before this year's
bumper harvest arrives in storage. Exports of
other natural resources, such as energy and pulp
and paper, dipped in the month but the underlying
trend remains upward.

The inertia in import demand appears to be a
temporary event, originating as it did in lower
levels of machinery and equipment. Higher
demand for machinery and equipment has been
the driving force propelling imports upwards this
year, contributing almost half of the overall gain
since the turn of the year. A resumption of growth
in business demand seems assured by the
buoyancy of corporate finances and the stated
intentions of firms in investment surveys.

Consumer goods posted a surprising gain in
imports, considering the slack in retail sales. The
upturn was concentrated in clothing, where sales
were particularly weak in the month. The strength
may reflect a confidence on the part of retailers
that sales growth will soon resume. Imports of
passenger cars did reflect the slack in consumer
spending in June, and checked the overall growth
for automotive products. Imports of all types of
natural resource products (agriculture, energy,
forestry) were at a standstill.

Wages and Prices - Prices of Goods Soften

Inflation was contained in July by weakness
for goods, notably lower energy prices. This offset
higher prices resulting from tax hikes on a
number of services. Metals prices showed signs
of firming after a prolonged slump, while lumber
prices continued to tumble from their spectacular
levels set in the spring.

The seasonally unadjusted consumer price
index rose a modest 0.2% in July, leaving the
annual rate of inflation stable at 1.6%. About
one-third of July’s increase originated in higher
provincial taxes, notably the introduction of a 5%
sales tax on car insurance in Ontario and higher
tobacco taxes in several regions.

metalliques perdaient la plus grande partie de leur
importance en raison d'une chute vertigineuse dans le
cas des minerais de cuivre. Par contre, la demande
d’alliages metalliques est a la hausse, et les cours
remontent sur les marchés internationaux.

La plupart des autres secteurs de la demande a
I'exportation restent fermes. Les machines et le matériel
se redressent et atteignent de nouveaux records, apres
les fortes augmentations des deux mois précedents. Les
expeditions de blé a I'étranger augmentent de 50% pour
atteindre leur niveau le plus eleve de I'annee, en partie
parce que les distributeurs ont redoublé d'efforts pour
liquider les stocks de la recolte de I'an dernier, avant que
la recolte record de cette année ne se dirige vers
I'entreposage. Les exportations des autres ressources
naturelles, telles que I'énergie et les pates et papiers, se
replient au cours du mois, mais la tendance sous-jacente
reste positive.

L'inertie de la demande d'importations semble étre
temporaire, puisqu'elle émane de la reduction des
niveaux pour les machines et le materiel. L'augmentation
de la demande de machines et de materiel a éteé la
principale force soutenant les importations cette annee,
contribuant ainsi pour presque la moitié de la progression
generale depuis le début de 1993. Le dynamisme des
finances des sociétés et les intentions déclarées par les
entreprises dans les enquétes sur les investissements
semblent garantir une reprise de la demande des
entreprises.

Les importations de biens de consommation
enregistrent une progression surprenante, compte tenu
du relachement des ventes au deétail. Ce redressement
se concentre dans I'habillement, dont les ventes étaient
particulierement faibles au cours du mois. Cette fermeté
peut traduire le fait que les detaillants sont confiants que
les ventes vont bientdt reprendre leur croissance. Les
importations de voitures rendent compte du relachement
des dépenses de consommation en juin et limitent la
croissance generale des produits automobiles. Les
importations de tous les types de produits de ressources
naturelles (agriculture, energie, foréts) restent inertes.

Salaires et prix - Relachement du prix des biens

L'inflation en juillet est freinée par la faiblesse du
prix des biens, et notamment par la baisse de celui de
I'énergie. Ceci neutralise la majoration de prix résultant
des hausses de taxe pour un certain nombre de
services. Le prix des metaux donne des signes de
raffermissement, apres un marasme prolonge, tandis que
celui du bois de construction continue de se replier
apres avoir atteint des niveaux spectaculaires au
printemps.

L'indice non désaisonnalisé des prix a la
consommation augmente de fagon modeérée en juillet
(0.2%), et le taux d'inflation annuelle reste stable a
1.6%. Le tiers environ de I'augmentation en juillet
s’explique par le relevement des taxes provinciales,
notamment l'introduction d'une taxe de vente de 5% sur
I'assurance-automobile en Ontario et la majoration des
Impots et taxes sur le tabac dans plusieurs regions.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER
Slatistics Canada - Cat No 11-010. September 1993

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN 1. 9
Statistique Canada - n® 11-010 au cat.. Septembre 1993 .



Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

All of the hike in prices was attributable to
services, as goods were unchanged in the month.
The gain in services was led by insurance as well
as seasonal increases for travel. The moderation
for goods reflected an offset between higher
prices for durables and declines for other goods.
New car prices led the gain in durables, while
clothing and gasoline posted the largest declines.
Food prices were stable, before the time of the
year when they usually plummet as local produce
is harvested.

Prices rose most rapidly in Alberta and British
Columbia. This reflects a further easing of the
food 'price war’ in Alberta, and rising housing
costs in Vancouver. Most cities in Ontario also
recorded above-average increases, as a result of
the tax on auto insurance. Montreal and Saint
John were the only cities to post lower prices in
the month.

Raw materials prices fell for the second
month in July. The downturn follows steady gains
to start the year. Sharply lower prices for crude
oil and red meat, and an end to the boom in
wood prices, accounted for the decrease. Crude
oil prices slumped in July to 13% below their
levels of a year-earlier, before world prices
stabilized in August. Metals prices showed signs
of breaking out of their slump, posting a second
straight increase and the largest gain of any
component. Most of the upturn originated in gold
and aluminum.

Prices for manufactured goods edged up
0.2% in July, although they remained sightly
below their March peak. The most notable
increase was for metals, where prices rebounded
from five straight monthly decreases. The upturn
for metals, however, was mostly a reaction to
production cutbacks announced by aluminum
producers in a bid to buttress prices at a time of
intensified competition from Russia. Nickel prices,
for example, continued to slump as Russian
exports stayed at high levels and world industrial
demand remained sluggish. Most other prices
were little changed in the month, with the notable
exception of lumber which tumbled another 1%.

Financial Markets - Stocks Hit Record High

The bull market in stocks returned in force in
August, with the TSE 300 up almost 5% to a new
all-time record. This followed two months of
sluggish growth. The breadth of the gains was
impressive, with all but three of the 15 major
sectors participating in the expansion. Growth

La hausse des prix est attribuable uniquement aux
services, puisque les biens restent sans changement au
cours du mois. La progression des services est dominée
par les assurances ainsi que par les hausses
saisonniéres des voyages. La modération dans le cas
des biens traduit 'arbitrage entre la majoration du prix
des biens durables et la diminution pour les autres biens.
Le prix des voitures neuves domine la progression dans
le cas des biens durables, tandis que celui des
vétements et de I'essence diminue le plus. Le prix des
aliments reste stable, avant la periode de I'année ou il
diminue en général et qui correspond a la recolte locale.

C’est en Alberta et en Colombie-Britannique que les
prix ont augmente le plus rapidement, conséquence d'un
autre apaisement de la guerre des prix des aliments en
Alberta et de la hausse du coUt de I'habitation a
Vancouver. La plupart des villes en Ontario enregistrent
des augmentations superieures a la moyenne en raison
de la taxe sur I'assurance-automobile. Montreal et Saint
John sont les seules villes ou les prix diminuent au cours
du mois.

Le prix des matiéres brutes baisse pour le deuxieme
mois consecutif en juillet. Ce repli fait suite aux
augmentations soutenues du début de I'annee et
s’explique par la forte chute du prix de pétrole brut et de
la viande rouge et la fin de I'envolée des prix du bois. Le
prix du pétrole brut tombe en juillet a un niveau qui est
inférieur de 13% a celui d’un an plus tét, avant que le
prix mondial ne se stabilise en aodt. Le prix des metaux
donne des indices de reprise apreés un marasme
persistant et il remonte pour la deuxieme fois de suite,
enregistrant ainsi la plus forte hausse de toutes les
composantes. La plus grande partie de ce redressement
s'observe dans le cas de I'or et de I'aluminium.

Le prix des biens manufactures se redresse de
0.2% en juillet, mais reste legerement inferieur a son
sommet de mars. C'est le prix des metaux qui augmente
le plus, puisqu’il se redresse apres cing diminutions
mensuelles consecutives. Le redressement des metaux,
cependant, est surtout une reaction aux reductions de la
production annoncées par les producteurs d'aluminium
dans une tentative de soutenir les prix au moment ou la
concurrence avec la Russie s'intensifie. Ainsi, le prix du
nickel continue de baisser alors que les exportations de
la Russie restent elevees et que la demande industrielle
mondiale demeure lente. La plupart des autres prix
restent sans grand changement au cours du mois, a
"'exception notable de celui du bois de construction, qui
diminue une nouvelle fois de 1%.

Marcheés financiers - Niveau record des cours
boursiers

Le marche haussier des actions fait un retour en
force en aodt, et l'indice TSE 300 augmente de presque
5% pour atteindre un nouveau record absolu. Cette
augmentation fait suite a deux mois de croissance lente.
Ces progressions sont imposantes par leur ampleur,
puisque trois des quinze principaux secteurs seulement
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in the regional stock markets in Montreal,
Vancouver, and Alberta was less rapid.

Overseas investors poured money into
Canadian stocks at a record pace in the second
quarter. The $2.9 billion inflow surpassed the
previous quarterly record set in 1987. The funds,
mainly from the US, went primarily into mining
and industrial firms. Non-residents also bought
another $2.3 billion of Canadian bonds. Corporate
issues of securities slowed in July as they
typically do in the summer months, although they
remained well ahead of last year's pace.

Consumer credit demand completed a weak
second quarter by edging up fractionally in June.
Demand appears to have picked up in July,
however, as loans from banks jumped 0.4%.
Residential mortgage demand continued to rise
steadily. The money supply also continued to
expand at a steady rate of about 1% in July.

Most short-term loan
rates were stable in August,
despite moderate upward
pressure on the Bank Rate.
The increase in the Bank
Rate accompanied down-
ward pressure on the Cana-
dian dollar, which tumbled
from nearly 78 cents (US)
late in July to below 76
cents. The 3% drop in the
exchange rate brought the
total decline to 16% since
its peak in November 1991.
The bond market shrugged
off the weak dollar, with
long-term rates easing al-
most half a percentage
point. Bonds took their lead
from the US market, where
the yield on 30-year bonds
fell below 6% for the first time on record.

Regional Economies - Employment Follows
Investment, Slowing from West to East

Final demand picked up in British Columbia,
after slumping earlier in the year, while spending
was uneven across the rest of the country.
Exports were steady, but household spending
slowed in all regions except B.C. Revised
investment intentions in the survey of public and
private investment showed growth slowing from
west to east.

n'ont pas pris part a cette croissance. Les bourses de
Montréal, Vancouver et de I'Alberta nont pas suivi un
mouvement ascendant aussi fort.

Les investisseurs d’outremer placent leurs capitaux
dans des actions canadiennes a un rythme record au
deuxieme trimestre. L'entrée de $2.9 milliards dépasse le
record trimestriel précédent etabli en 1987. Ces capitaux,
en provenance surtout des Etats-Unis, se sont dirigés
d'abord vers les mines et les entreprises industrielles.
Les non-residents achetent également pour $2.3 milliards
d'obligations canadiennes. Les émissions de valeurs
mobilieres par les sociétes se ralentissent en juillet,
comme elles le font pendant les mois d'été, mais restent
trés supérieures a celles de I'an dernier.

La demande de crédit a la consommation termine le
deuxieéme trimestre sur une note de faiblesse et
n'augmente que de fagon minime en juin. Il semble
cependant que la demande se soit redressée en juillet,
puisque le nombre de préts bancaires augmente de
0.4%. La demande d'hypotheques residentielles continue
de croitre de fagon soutenue. L'offre de monnaie
continue elle aussi de croitre a un taux stable d'environ
1% en juillet.

La plupart des taux a
court terme sont stables en
aout, en depit d'une pres-
sion a la hausse modérée
sur le taux d'escompte.
L’augmentation du taux
d'escompte survient alors
que la pression a la baisse
sur le dollar canadien
s'accentue, et ce dernier
baisse, passant de presque
78 cents US a la fin de juillet
a moins de 76 cents. La de-
preciation de 3% du taux de
change devait porter le total
de la diminution a 16% de-
puis le sommet de novem-
bre 1991. Le marché des
obligations ignore la fai-
blesse du dollar et les taux a
long terme se replient de
presque un demi-point. Les obligations suivent le marche
américain, ou le rendement des obligations de 30 ans
pour la premiere fois tombe en dessous de 6%.

Economie régionale - Comme I'emploi,
'investissement ralentit d’Ouest en Est

La demande finale s’améliore de fagon générale en
Colombie-Britannique apres avoir donné des signes
récents d'essouflement. Elle est de nouveau inegale
dans tout le reste du pays. Les exportations sont fermes,
mais les dépenses des meénages ont peu d’éclat partout.
Les dépenses prevues en immobilisations selon
I'enquéte sur perspectives révisées des investissements
prives et publics s’'affaiblissent d'ouest en est.
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Household demand in British Columbia began
the third quarter on an upbeat note, as
employment grew strongly. Housing starts
regained all of the ground lost in the second
quarter, led by single-family dwellings. Retail
sales also rose in June, although results for the
second quarter as a whole were lacklustre after
taxes rose in April. Further employment gains will
be encouraged by planned investment spending,
which shows the strongest gain (6%) of any
region. A 7% hike in the non-residential sector led
the growth in capital spending.

Investment intentions on the prairie provinces
point to only weak growth of 0.9%, although the
mining and energy sectors strenghtened as
Alberta cut royalty payments late in 1992. Actual
spending in the oil patch in the first half of the
year was buoyant (although oil prices fell sharply
over the summer) and this strength has spilled
over into employment. Housing starts dipped after
a rebound in June, as vacancy rates rose, while
retail sales retreated.

Household spending also weakened in
Ontario. Retail sales in June fell the most of any
region, down 1.4%, after a 0.2% dip in May when
several important tax hikes were announced. All
of a rebound in housing starts originated in the
velatile multiple units component, as the number
of vacant new homes continued to grow.
Manufacturing shipments picked up in June,
entirely due to the auto industry which has driven
growth so far this year. Growth in exports and
shipments last year was more broadly-based. The
auto industry also accounts for most of the
budgeted $1.2 billion (2.7%) increase in
investment plans this year, especially for
machinery and equipment. Nevertheless, this gain
is much less than the 6.9% hike planned at the
start of the year, of which only 20% came from
the auto industry.

Quebec posted the weakest capital outlays
expected in 1993, with a drop of 1.7% (or $461
million). This decrease reflects the completion of
work on an aluminum smelter and re-tooling an
auto plant. Excluding these industries, investment
plans were up almost $500 million. The coming
on stream of these two large projects also helps
explain the $2.8 billion increase in exports in the
first half of the year, including ancther gain in
June. Demand in other sectors remains weak,
however, as governments cut spending and
households remain cautious.

La demande des ménages amorce le troisieme
trimestre sur une note positive en Colombie-Britannique
alers que I'emploi s’est fortement accru depuis juin. Les
mises en chantier ont regagne tout le terrain perdu
depuis avril et la hausse touche également cette fois le
logement simple. Les ventes au détail augmentaient
aussi en juin alors qu'elles ont connu, avec les hausses
d'impot et de taxes en avril, un deuxieme trimestre dans
I'ensemble assez terne. Les perspectives d’emploi au
cours de I'année continueront d’étre encouragees par la
hausse prévue des dépenses en immobilisations qui est
la plus forte (6.0%) parmi les grandes regions du pays et
se situe a 7% dans le secteur non résidentiel.

Les dépenses prévues en immobilisations affichent
dans I'ensemble une faible augmentation de 0.9% dans
les Prairies mais augmentent fortement dans le secteur
des mines, carriére et puits de petrole. L'Alberta
introduisait a la fin de 1992 des redevances moins
élevées. Le forage s’est denc intensifié durant la
premiére moitié de I'année (bien que les prix aient chuté
au cours de I'été), ce qui s’est traduit par une hausse de
I'emploi. Les mises en chantier perdaient cependant un
peu du terrain gagné en juin mais qui s'était soldé par
une hausse des taux d’inoccupation, tandis que les
ventes au detail reculent.

La demande des ménages s'est également affaiblie
en Ontario. Les ventes au détail enregistrent la plus forte
baisse parmi les grandes régions du pays (1.4%) apres
avoir diminué de 0.2% au moment ou d'importantes
hausses d'impét avaient eté annoncées en mai. Tout le
rebond des mises en chantier tait attribuable au
logement multiple qui est de plus venu grossir le stock
de maisons neuves inoccupées. Les exportations
d’équipement de transport ont continué d’expliquer
presque a elles seules I'amélioration des livraisons
manufacturieres en juin comme elles I'ont fait d'ailleurs
jusqu'a maintenant cette année. L'augmentation des
livraisons et des exportations I'an dernier avait été plus
diversifiée. Les industries du transport expliquent aussi
principalement la hausse de 1.2 milliard (2.7%) des
dépenses prévues en immobilisations en 1993, surtout
en machines et outils. La hausse initialement prévue
était beaucoup plus importante (6.9%) et ne provenait
qu'a 20% de l'industrie du transport.

Le Québec présente la plus forte baisse des
dépenses prévues d'investissement (1.7%) en 1993
parmi les grandes régions du pays. Cette baisse de $461
millions survient alors que sont terminés la construction
des alumineries et le réoutillage d’une usine automaobile
(si on exclut les transports et les metaux primaires de la
fabrication, I'investissement augmente de presque $500
millions). L'achevement de ces projets a contribue a
relever de $2.8 milliards les exportations durant la
premiére moitié de I'année et celles-ci augmentaient
encore en juin. L'affaiblissement se poursuit dans
d’autres secteurs cependant avec la restriction des
dépenses des administrations et la prudence des
consommateurs.
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Little change is planned for capital outlays in
the Atlantic provinces, despite a 13.6% gain in
Newfoundland associated with the Hibernia
project. New Brunswick post the largest drop,
down 10.3%, and employment there has fallen
sharply in recent months. Household demand also
weakened markedly in this province.

International Economies

Housing and auto demand in the United
States remained weak in July, which augurs
poorly for our exports, while industrial demand
picked up. In the United Kingdom, the pace of
recovery slowed, despite buoyant consumer
spending. Falling industrial production continued
to dampen the Japanese economy, while
consumer spending patterns have begun to shift
to value-oriented products. Real growth was flat in
the German economy in the second quarter,
while the slowdown in France deepened.

The United States economy grew a revised
0.5% in the second quarter of 1993, following a
0.2% gain in the first quarter. Consumer demand
remained dormant, leading to stagnation in
industrial production and factory orders, while the
trade deficit hit its highest level in five years in
June, rising 44% to $12 billion (US). Still, the
unemployment rate fell to 6.7% in August, its
lowest level in over two years. Large revisions
help make it clearer why economic growth this
year has been substantially weaker than in 1992.
The impact of tax changes anticipated with the
election of Bill Clinton was much larger than
previously thought; firms are now estimated to
have paid $19 billion in bonuses to employees at
year-end, to avoid the tax hikes which took effect
on January 1. Much of this money, and spending
that followed, was at the expense of 1993.

Consumers remained cautious about
spending in July, as retail sales rose only 0.1%,
dragged down by a 0.7% fall in auto purchases.
Housing starts fell for the second month in a row
in July. Low inflation and interest rates, however,
sparked sales of existing homes, which rose
5.4% in July to their highest level in seven
months. Government spending also saw its
biggest increase in more than a year, gaining
3.6% in June as a result of a large rise in outlays
for highways and streets.

Les dépenses prévues en immobilisations ont
également peu d’eclat dans les provinces de |'Atlantique
malgré une hausse de 13.6% a Terre-Neuve entrainée
par le projet Hibernia. Elles baissent en particulier au
Nouveau-Brunswick (10.3%) ou I'emploi s'est replié de
fagon marquée au cours des derniers mois. La demande
des ménages s'est aussi considérablement affaiblie
récemment dans cette province.

Economies Internationales

_ La demande de logements et d'automobiles aux
Etats-Unis reste faible en juillet, ce qui augure mal pour
nos exportations, tandis que la demande industrielle se
redresse. Au Royaume-Uni, le taux de reprise se ralentit,
en depit du dynamisme des dépenses de consommation.
La baisse de la production industrielle continue de peser
sur I'économie du Japon, tandis que les dépenses de
consommation commencent a s'orienter vers les
produits plus chers. La croissance reelle reste stable
dans le cas de I'economie de I'Allemagne au deuxieme
trimestre, tandis que le ralentissement en France
s'accentue. ;

L'économie des Etats-Unis augmente de 0.5%
(chiffre révisé) au deuxieme trimestre de 1993, aprés
une hausse de 0.2% au premier trimestre. La demande
des consommateurs demeure léthargique, ce qui devait
se traduire par la stagnation de la production industrielle
et des commandes des usines, tandis que le déficit
commercial se retrouve a son niveau le plus éleve des
cing dernieres annees en juin, en raison d'une hausse
de 44%, et atteint $12 milliards US. Mais le taux de
chomage tombe a 6.7% en aout, son niveau le plus bas
en plus de deux ans. D'importantes revisions permettent
de mieux comprendre pourquoi la croissance de
I"économie cette année a été sensiblement inférieure a
celle de 1992. L'incidence des changements d'impots
prevus avec I'élection de Bill Clinton a été beaucoup
plus importante qu'on ne le pensait au départ. On estime
maintenant que les entreprises ont payé $19 milliards en
bonis a leurs employeés a la fin de 'année. afin d'éviter
les majorations d'impots qui sont entrées en vigueur le
1er janvier. La plus grande partie de ces sommes, et des
dépenses qui ont suivi, sont faites au détriment de 1993.

Les consommateurs restent prudents pour leurs
dépenses en juillet, puisque les ventes en détail
n'augmentent que de 0.1% en juillet, entrainées a la
baisse par une chute de 0.7% des achats d'automobiles.
Les mises en chantier de logements diminuent pour le
deuxiéme mois consecutif en juillet. Une inflation peu
elevee et des taux d'intérét bas, cependant, devaient
relancer les ventes de maisons existantes, qui
augmentent de 5.4% en juillet et se retrouvent a leur
niveau le plus elevé des sept derniers mois. Les
dépenses publiques enregistrent leur hausse la plus forte
en plus d'un an et progressent de 3.6% en juin en raison
d’'une vive augmentation des dépenses au titre de la
construction routiere.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

Industrial production, which has been feeble
in recent months, rose 0.4% in July, with the
manufacturing sector up 0.2% following a similar
drop in June. However, new orders for durable
goods dropped 2.1% in July, for their fourth
decline in the past five months. The fall in orders
was concentrated in transportation goods and
reflected weak car sales and a drop in the volatile
aircraft component. Excluding transportation,
orders were fractionally higher in both June and
July.

Some mixed economic signals appeared in
the United Kingdom after clear signs of recovery
at the start of the year. Consumer demand
slowed while manufacturing production dropped in
June in the wake of a fall in exports,
accompanied by a rising unemployment level.
The trade gap with non-EC countries widened in
July due to robust import growth.

Retail sales dipped slightly in July, but this
did not break the upward trend in retail sales,
which had risen 0.7% in the previous three
months and by 4.4% from a year ago. Retail
prices slowed in July to an annual rate of 1.4%.
Producer price increases have been minimal
despite the higher cost of imported raw materials
and fuel following the devaluation of the pound
last September. They rose 0.1% in July from
June as manufacturers continued to absorb the
higher costs.

Consumer credit jumped in June to 213
million pounds sterling, the highest level in two
years, even as average earnings growth
continued to slow. Earnings rose 3.5% in the year
to June, down from 3.75% in May. They were
dampened by a 1.5% ceiling on public sector pay
settlements.

Manufacturing production fell 2.1% in June to
more than offset its 1.8% rise in May. The drop,
which was broadly based across industries, was
mainly a correction from May’s figures which
were inflated due to a late bank holiday. In the
three months to June, production gained 1.4%,
and was up 3.1% from the same period a year
earlier.

The merchandise trade gap with non-EC
countries widened in July, spurred by a falf in
exports and a sharp increase in imports. The
deficit grew to 778 million pounds as imports rose
2.4% to 5.6 billion pounds, while exports reversed
part of their gains in May and June and fell 1% to
4.5 billion pounds.

La production industrielle, qui a fait preuve de
faiblesse au cours des derniers mois, progresse de 0.4%
en juiliet, tandis que le secteur de la fabrication
augmente de 0.2% apres une diminution identique en
juin. Par contre, les nouvelles commandes de biens
durables chutent de 2.1% en julllet, ce qui en fait leur
quatrieme diminution des cing derniers mois. La
diminution des commandes frappe surtout les transports
et traduit la faiblesse des ventes de voitures et la
diminution de la composante irréguliere de
I'aéronautique. Si 'on exclut les transports. les
commandes augmentent tres légerement en juin
et en juillet.

On observe quelques indices économiques
contrastes au Royaume-Uni, apres les signes évidents
d’une reprise au début de I'année. La demande de
consommation se ralentit, tandis que la production
manufacturiere baisse en juin en raison de la diminution
des exportations, qui s'accompagne d’une hausse du
niveau du choémage. L'écart commercial avec les pays
hors CE s’élargit en juillet en raison de la vigueur de la
croissance des importations.

Les ventes au detail diminuent legerement en juillet,
mais ceci ne devait pas interrompre la tendance a la
hausse des ventes au deétail, qui ont augmente de 0.7%
au cours des trois mois précédents et de 4.4% par
rapport a un an plus tét. Les prix au détail se ralentissent
un peu en juillet pour passer au taux annuel de 1.4%.
Les hausses des prix a la production sont minimes, en
dépit de I'augmentation du cout des importations de
matieres brutes et de carburant a la suite de la
dévaluation de la livre en septembre 1992. La hausse de
juin a juillet s’etablit a 0.1%, alors que les fabricants
continuent d’absorber I'augmentation des couts.

Le credit a la consommation en juin augmente pour
atteindre 213 millions de livres sterling, son niveau le
plus élevé en deux ans, méme si la croissance des gains
moyens continue de se ralentir. Les gains augmentent
de 3.5% de janvier a juin, comparativement a 3.75% en
mai. lis ont été freines par un plafond de 1.5% pour les
reglements salariaux dans le secteur public.

La production manufacturiére diminue de 2.1% en
juin, ce qui devait neutraliser sa progression de 1.8% en
mai. Cette diminution, qui touche un grand nombre de
branches, est essentiellement une correction par rapport
aux chiffres de mai, qui étaient gonflés par un congé
bancaire tardif. Au cours des trois mois se terminant en
juin, la production progresse de 1.4%, et de 3.1% par
rapport a la période correspondante de 1992.

L’écart du commerce de marchandises avec les
pays hors CE augmente en juillet, compte tenu de la
baisse des exportations et de la forte hausse des
importations. Le déficit se dégrade pour atteindre 778
millions de livres, alors que les importations
s’accroissent de 2.4% pour se fixer a 5.6 milhards de
livres, tandis que les exportations perdaient une partie du
terrain gagne en mai et en juin et se repliaient de 1%
pour tomber a 4.5 milliards de livres.
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Current economic conditions

Conditions économiques actuelles

Japan'’s flagging economy remained
hampered by weak domestic demand and the
rapid appreciation of the yen. Industrial production
fell for the 21st consecutive month, its longest
ever downturn, while capital spending plans are
set to fall for the third straight year. The number
of job openings continued to contract, as did
overtime in the manufacturing sector, although
the unemployment rate was firm at 2.5%. Inflation
rose slightly in June with consumer prices
increasing 0.4%.

Consumer spending has been sluggish as
department store sales fell a record 8.9% in
June, their 16th consecutive monthly drop. This
partly reflects a trend towards discount retailers,
as well as sluggish demand. During the 1980s,
cheap prices meant poor quality to Japanese
consumers, while buying expensive goods at
department stores was a guarantee for quality
and service. New car sales also continued to
retract, slipping 10.8% in July from a year earlier.
Sales have fallen by over 10% for four
consecutive months.

Industrial production dropped 5% in June on
a year-over-year basis, marking the steepest drop
since February. On a monthly basis, output rose
1.3% higher than May. Shipments grew 2.1% in
the month, even as inventories rose 0.4% for a
second successive monthly increase. Highlighting
the slowdown in production, planned capital
spending by manufacturing companies is set to
fall for the third straight year, down 15%,
following a 19% retrenchment in fiscal 1992,

Job openings contracted sharply in June,
lowering the ratio of job offers to applicants from
0.81 in May to 0.74. Average overtime shrank
11% in June and was down 16% for
manufacturing industries, following a 14% drop in
May.

Second quarter GDP in the western part of
Germany was unchanged from the first three
months of the year when it fell 1.5%. While the
growth in eastern Germany was 6.3%, up from
3.9% in the first quarter, it was from a very low
base. GDP in eastern Germany plummeted
almost 32% in 1991 following monetary union
with the west and growth now remains
concentrated in the construction industry and
services. Industrial production in Germany
dropped 1.5% in June, following a small gain in
May. Both unemployment and inflation continued
to rise through the summer months. In the last
week of July, foreign exchange reserves rose by
DM 38 billion ($23 billion US) after the

L'économie du Japon reste handicapée par la
faiblesse de la demande intérieure et I'appreciation
rapide du yen. La production industrielle baisse pour le
21e mois consecutif, ce qui en fait la période de repli la
plus longue jamais observée, tandis que les projets de
dépenses d'investissement devraient baisser pour la
troisiéme année consecutive. Le nombre d'offres
d'emploi continue de se réduire, de méme que les
heures supplémentaires dans le secteur de la fabrication,
bien que le taux de chémage soit ferme a 2.5%.
L'inflation augmente légérement en juin et les prix a la
consommation s’'accroissent de 0.4%.

Les dépenses de consommation sont lentes,
puisque les ventes des grands magasins baissent d'un
montant record de 8.9% en juin, ce qui en fait leur 16e
baisse mensuelle consecutive. Ceci traduit en partie une
tendance vers les detaillants offrant des rabais ainsi que
I'inertie de la demande de consommation. Au cours des
années 80, des prix bas signifiaient pour les
consommateurs japonais une mauvaise qualité, alors que
I'achat de biens chers dans les grands magasins était
une garantie de qualite et de service. Les ventes de
voitures neuves continuent egalement de se replier et
baissent de 10.8% en juillet par rapport a un an plus tot.
Les ventes ont diminué de plus de 10% pendant gquatre
mois consecutifs.

La production industrielle baisse de 5% en juin
d'une année a I'autre, ce qui en fait la chute la plus forte
depuis février. Sur une base mensuelle, la production
augmente de 1.3% par rapport a mai. La croissance des
expeditions atteint 2.1% au cours du mois, méme si les
stocks augmentent de 0.4% pour e deuxieme mois de
suite. Le ralentissement de la production est domine par
les projets de dépenses d’investissement prévus par les
compagnies manufacturieres, qui devraient baisser pour
la troisieme annee consecutive (-15%), apres une chute
de 19% pendant I'exercice 1992.

Les offres d’emploi baissent fortement en juin et le
ratio des offres d'emploi aux demandeurs diminue,
passant de 0.81 a 0.74. La duree moyenne du temps
supplémentaire recule de 11% en juin et de 16% dans le
cas des branches de la fabrication, apres une chute de
14% en mai.

Le PIB dans la partie occidentale de I'Allemagne
reste inchange au deuxieme trimestre par rapport aux
trois premiers mois de I'année, lorsqu'il avait baisse de
1.5%. Méme si la croissance dans la partie orientale
passe de 3.9% au premier trimestre a 6.3%, il n'en reste
pas moins qu'elle part d'un niveau trés bas. Le PIB dans
la partie ornientale avait baissé de presque 32% en 1991,
a la suite de 'union monétaire avec I'ouest, et la
croissance reste maintenant concentrée dans les
branches de la construction et des services. La
production industrielle en Allemagne baisse de 1.5% en
juin, apres une legere hausse en mai. Le chémage et
I'inflation continuent de se dégrader en été. Au cours de
la derniére semaine de juillet, les réserves de change
etranger s’'accroissent de 39 milliards de marks
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Bundesbank’s intervention to support ERM
currencies, which led to the EC decision to widen
the currency bands in the EMS.

Inflation edged up in July to an annual rate of
4.3%, fuelled by rises in rents and services, as
well as an increase in taxes on insurance
premiums that took effect on July 1.

The unemployment rate in the western part
of Germany rose to 7.5% in July from 7% in
June, as companies laid off short-time
employees. In eastern Germany, the
unemployment rate rose to 15.3% from 14.4% in
the previous two months, as the number of
people in retraining programmes and job creation
schemes fell by more than 60,000. The number
of people leaving these schemes is expected to
rise after the February announcement by the
federal labour office that it could no longer afford
to finance new programs.

The French economy remained in recession,
while the drop in real GDP in the first quarter of
1993 was revised to 0.7% from 0.5%. Industrial
production contracted 1.9% from the previous
quarter and was down 4.7% on a year-over-year
basis due to continued weakness in consumer
demand and falling exports. The trade surplus,
however, reached a record level in April as import
demand plummeted. Both prices and
unemployment continued to mount.

Consumer prices rose slightly in July to an
annual rate of 2.2%. The rise reflected the impact
of a hike in indirect taxes and an increase in the
cost of services, namely for hotels and
restaurants due to higher taxes on alcohol.The
number of unemployed rose by 45,000 in June, to
push the rate to 11.6% from 11.5% in May.

The April trade surplus rose to a record FFr
7.7 billion in April. Imports, reflecting weak
domestic demand, fell 3.2% from the month
before and were down 19% from year-earlier
levels. Exports also continued their downward
trend, albeit at a slower pace than in previous
months.

($23 milliards US) apres l'intervention de la Bundesbank
pour soutenir les devises MCE, ce qui devait pousser la
CE a autoriser I'élargissement des marges de fluctuation
du SME.

L'inflation se redresse en juillet pour atteindre le
taux annuel de 4.3%, alimentee par la hausse des loyers
et des services ainsi que par la majoration des taxes sur
les primes d'assurance qui est entrée en vigueur le ter
juillet.

Le taux de chémage dans la partie occidentale de
I’Allemagne passe de 7% en juin a 7.5% en juillet, en
raison des mises a pied des employés a horaire réduit
dans les compagnies. Dans la partie orientale, le taux de
chomage passe de 14.4% au cours des deux mois
précedents a 15.3%, alors que le nombre de personnes
suivant des programmes de recyclage et des
programmes de création d'emplois diminue de plus de
60,000. Le nombre de personnes quittant ces derniers
devrait augmenter apres I'annonce en février par le
Bureau fédéral du travail qu'il ne pouvait plus financer
les nouveaux programmes.

L’économie de la France reste en récession, tandis
que la baisse du PIB réel au cours du premier tnmestre
de 1993 est revisée de 0.5% a 0.7%. La production
industrielle se reduit de 1.9% par rapport au trimestre
precedent et de 4.7% d’'une année a 'autre en raison de
la faiblesse persistante de la demande des
consommateurs et de la baisse des exportations.
L'excédent commercial, par contre, atteint un niveau
record en avril en raison de ['effritement de la demande
d’'importations. Les prix et I'emploi continuent
d'augmenter.

Les prix a la consommation augmentent légerement
en juillet pour atteindre le taux annue! de 2.2%. Cette
augmentation traduit I'incidence du relévement des
impots indirects et "augmentation du cout des services,
notamment de I'hébergement et de la restauration en
raison de la majoration des taxes sur les boissons
alcoolisees. Le nombre de chomeurs augmente de
45,000 en juin, et le taux de chomage passe de 11.5%
en mai a 11.6%.

L'excedent du commerce en avril augmente pour
atteindre un nouveau record de 7.7 milliards FF. En
raison de la faiblesse de la demande intérieure, les
importations baissent de 3.2% par rapport au mois
precedent et de 19% par rapport a un an plus tot. Les
exportations poursuivent également leur tendance a la
baisse, bien que moins rapidement que les mois
precédents.
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Economic
events

Evénements
économiques

ECONOMIC EVENTS IN AUGUST
CANADA

The Ontario government’s social contract
came into effect on August 10. The contract will
cut almost $2 billion from the wages and benefits
of 900,000 public sector workers. Maost provincial
government offices and operations closed for two
consecutive Fridays as part of the deal.

Canada and the US agreed to remove
retaliatory duties and open the Canadian market
to more American beer. While minimum prices for
beer in Canada were cut as a result, Ontario will
be allowed to continue charging a 10 cent-a-can
anvironmental tax.

The federal government announced the
closure of most of the cod fishery in
Newfoundland on August 31 due to record low
fish stocks. About 12,000 people are expected to
be unemployed, in addition to the 30,000 workers
left jobless by last year's ban on cod fishing off
eastern Newfoundland.

The Toronto Stock Exchange 300 index
established a new record high, closing at 4122.92
on August 25. The previous high was set six
years ago.

WORLD

The US federal budget was passed into law
on August 5. Projected spending is to be reduced
by over $250 billion over the next five years,
mainly by cutting military spending and limiting
Medicare spending increases. The top income tax
rate, affecting 1% of taxpayers, was raised from
31% to 36%, while other tax provisions include a
4.3% increase in the 14.1 cent-a-gallon Federal
tax on gasoline, an increase to 35% from 34% in
the corporate income tax rate, an increase to
85% from 50% in the amount of Social Security
benefits subject to income taxes for upper and
middle-income retirees, and new tax breaks for
small businesses and real estate investors.

The German automotive industry announced
plans to slash its workforce of 700,000 by almost
100,000 over the next several years. The industry
says it will use layoffs, early retirement and other
means to cut labour costs.

EVENEMENTS ECONOMIQUES EN AQUT
CANADA

Le contrat social de I'Ontario entre en vigueur le 10
aolt. |l réduira de presque $2 milliards la remuneration et
les avantages sociaux de 900,000 salariés du secteur
public. La plupart des bureaux de I'administration
provinciale sont ainsi fermés pendant deux vendredis de
suite.

Le Canada et les Etats-Unis conviennent de
supprimer les droits de rétorsion et d'ouvrir davantage le
marche canadien a la biere ameéricaine. Le prix minimum
de la biere au Canada s'en trouvera reduit, mais
I'Ontario continuera de prélever une taxe
environnementale de 10 cents la canette de biere.

Le gouvernement fedéral annonce le 31 aout la
fermeture de la plupart des pécheries de morue de
Terre-Neuve en raison de stocks qui se trouvent a des
niveaux bas records. On prevoit que 12,000 personnes
environ se retrouveront au chdmage, en plus des 30,000
qui le sont déja a cause de l'interdiction de la péche a la
morue a l'est de Terre-Neuve imposeée I'an dernier.

L'indice 300 de la bourse de Toronto atteint un
nouveau sommet et cloture a 4122.92 le 25 aoit. Le
record précédent avait éte etabli six ans plus tot.

MONDE

Le budget fédéral des Etats-Unis devient loi le 5
aout. Les dépenses projetées doivent étre réduites de
plus de $250 milliards au cours des cing prochaines
annees, principalement par la reduction des depenses
militaires et la limitation de la hausse des dépenses du
regime de soins de santé. Le taux supérieur de I'impot
sur le revenu, qui recouvre environ 1% des
contribuables, est releve de 31% a 36%, tandis que les
autres mesures fiscales comprennent une hausse de
4.3% de la taxe federale sur I'essence de 14.1 cents le
gallon, une hausse de 34% a 35% du taux de I'impat sur
le revenu des societés, une augmentation de 50% a
85% des prestations de la sécurite sociale imposables
pour les retraites a revenus moyens et supérieurs de
méme que de nouveaux allégements fiscaux pour les
petites entreprises et les investisseurs immobiliers.

Le secteur automobile de I'Allemagne annonce son
intention de reduire de 100,000 employés ses effectifs
de 700,000 au cours des prochaines années. Pour
réduire les colts de main-d'ceuvre, le secteur utilisera
les mises a pied, les retraites anticipees et d'autres
moyens.
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Economic events

Evénements économiques

Japan formed its first non-Liberal Demaocratic
Party government in 38 years. Prime Minister
Morihiro Hosokawa heads an eight-party coalition
government whose priority is to replace a
multi-seat constituency electoral system with a
combination of single seats and proportional
representation.

The European Monetary System was
reshaped on August 2 in efforts to reduce
currency market speculation. The German mark
and the Dutch guilder continue to fluctuate by a
maximum of 2.25% either side of a central rate,
while the French franc, Danish krone, Irish punt,
Belgian/Luxembourg franc, Spanish peseta and
the Portuguese escudo are allowed to move 15%
above or below their central rates. The Greek
drachma, the British pound and the [talian lira are
not in the EMS. The French franc fell to record
lows against the German mark during the month.

Pour la premiére fois en 38 ans, le Japon a un
gouvernement qui n'est pas dirigé par le Parti libéral
democrate. Le premier ministre, Morihiro Hosokawa, est
a la téte d'une coalition de huit partis dont la priorité est
le remplacement d’un systeme électoral a représentation
multiple par une combinaison de représentation unique
et proportionnelle.

Le systeme monétaire europeen est remanie le 2
aout dans une tentative de calmer la spéculation sur le
marché des changes. Le mark allemand et le florin
holiandais continuent de fluctuer de 2.25% au maximum
de part et d’autre d’'un taux central, tandis que le franc
frangais, la couronne danoise, la livre irlandaise, le franc
belge/luxembourgeois, la peseta espagnole et I'escudo
portugais peuvent fluctuer jusqu’a 15% de part et d’autre
de leurs taux centraux respectifs. La drachme grecque,
la livre anglaise et la lire italienne ne font pas partie du
SME. Au cours du mois, le franc frangais est tombe a un
cours plancher record par rapport au mark allemand.
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Quarterly national
accounts

Les Comptes nationaux
trimestriels

NATIONAL INCOME AND EXPENDITURE
ACCOUNTS

Second Quarter 1993

Gross domestic product at market prices
grew 1.1% in the second quarter of 1993 to a
seasonally adjusted annual rate of $709 billion.
GDP at 1386 prices rose 0.8% (equivalent to a
compound annual rate of 3.4%), while the imphcit
price index increased 0.3%.

The 0.8% second-quarter rise in real GDP
was similar to the pace of expansion in the
previous two quarters. The main sources of
growth were a 0.5% increase in the volume of
consumer spending (stimulated by large personal
income tax refunds), stronger business
investment spending and a buildup in inventories.
Government spending decreased slightly in real
terms. Net exports of goods and services
declined as a further substantial increase in
exports was more than offset by rising imports.

Personal Expenditure on Consumer Goods
and Services

Real consumer spending advanced by 0.5%
in the second quarter and by 1.5% on a
year-over-year basis. The increase continued the
moderate tempo of growth that was evident in
1992 and early 1993 and it mirrored the pattern in
personal disposable income. The rise in spending
was higher than average in a number of cyclically
sensitive commadity groups, notably motor
vehicles, parts and accessories, clothing and
footwear, and restaurants and hotels. Net
expenditure abroad decreased 5.8%, reflecting
effects of continuing decline in the Canadian
dollar's value vis-a-vis the United States dollar.

Residential Construction

Residential investment edged up 0.4% in real
terms after a sharp 6.2% decrease in the first
quarter. It remained 21% below the peak reached
at the end of 1989. The small second-quarter
increase was due entirely to a pickup in transfer
costs associated with housing resale activity.
Spending on alterations and improvements to
existing dwellings decreased 3.0%. New
construction work also fell (-3.5%), although

COMPTES NATIONAUX DES REVENUS ET
DEPENSES

Deuxieme trimestre de 1993

Le Produit intérieur brut (PIB) aux prix du marché
augmente de 1,1% au deuxieme trimestre de 1993 pour
atteindre le taux annuel désaisonnalisé de 709 milliards$.
Le PIB en prix de 1986 s'accroit de 0,8% (ce qui
equivaut a un taux annuel compose de 3,4%), tandis que
I'indice implicite de prix progresse de 0,3%.

L’augmentation de 0.8% du PIB réel au deuxieme
trimestre est semblable au taux d’expansion de
I'’économie lors des deux trimestres precedents. Les
principales sources de croissance sont la progression de
0,5% en volume des depenses de consommation,
stimulées par d'importants remboursements d'impots sur
le revenu des particuliers, un plus fort investissement
des entreprises et une accumulation des stocks. Les
dépenses publiques courantes se replient légerement.
Les exportations nettes de biens et de services reculent,
une autre augmentation appreciable des exportations
etant neutralisee par la hausse des importations.

Dépenses personnelles en biens et services de
consommation

Les dépenses de consommation nettes sont en
hausse de 0,5% au deuxieme trimestre et de 1,5%
d'une annee sur 'autre. Cette progression continue de
refleter le rythme modeéré de croissance observé en
1992 et au debut de 1993 et suit la courbe generale de
I'accroissement du revenu personne! disponible. La
hausse des dépenses est supérieure a la moyenne dans
certains groupes de marchandises dont la consommation
est sensible au cycle, notamment les véhicules, pieces
et accessoires automaobiles, les vétements et chaussures
ainsi que la restauration et ’hébergement. Les dépenses
nettes a 'etranger se replient de 5,8%, ce qui s'explique
par la baisse continue du dollar canadien par rapport a la
devise americaine.

Construction residentielle

L'investissement en construction résidentielie
progresse de 0,4% en termes reéels, apres avoir
enregistre une forte baisse de 6,2% au premier
tnmestre. Il n’en demeure pas moins inférieur de 21% a
son sommet de la fin de 1989. La faible augmentation au
deuxiéme trimestre s’explique uniquement par
I'accroissement des couts de transfert relies a la revente
des maisons. Les depenses au titre des maodifications et
ameéliorations aux logements existants baissent de 3,0%.
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Les Comptes nationaux trimestriels

starts increased from 145,500 units at a
seasonally adjusted annual rate in the first quarter
to 153,500 in the second. Starts climbed further
in July, reaching 161,700.

Plant and Equipment Investment

Business plant and equipment investment
spending increased significantly for the second
consecutive quarter. Non-residential construction,
which accounts for about one-third of plant and
equipment investment, increased 1.2% in real
terms. Building construction (such as office
towers, shopping malls and factories) and
engineering construction (such as hydroelectric
plants and oil and gas facilities) both picked up.
Investment in machinery and equipment grew
1.9%, reflecting higher spending on motor
vehicles, office machines and industrial
machinery.

Business Inventories

There was a large accumulation of
inventories by business in the second quarter. For
manufacturers, it was the first quarter of inventory
building since the fourth quarter of 1989. Both
durable and non-durable goods manufacturers
accumulated stocks. Wholesale merchants’
inventories also grew in the second quarter.
Stocks declined overall at the retail level, although
motor vehicle dealers reported higher inventories.
In the farm sector, inventories accumulated at a
stronger pace than in the first quarter. The
outlook for the grain crop is much better this year
than in 1992.

Exports and Imports

Merchandise exports grew 0.8% and imports
rose 2.1% in volume terms during the second
quarter. Office machines and equipment
accounted for a large part of the increase in both
cases.

Exports of services grew by a more rapid
1.7%; imports of services dropped 0.4%.
Increased spending by foreign travellers in
Canada and higher freight receipts accounted for
the rise in the volume of services exports. As for
services imports, the decline was mainly due to
lower spending by Canadian travellers outside the
country.

La construction neuve flechit également (-3,5%), méme
si les mises en chantier de logements augmentent,
passant de 145 500 au premier trimestre a 153 500 au
deuxiéme, apres désaisonnalisation au taux annuel. Les
mises en chantier augmentent encore en juillet pour
atteindre le taux de 161 700.

Investissement en usines et materiel

L'investissement des entreprises en usines et
matériel s’accroit de fagon marquée pour le deuxieme
trimestre consécutif. La construction non résidentielle,
qui représente le tiers environ de 'investissement en
usines et matériel, progresse de 1,2% en termes reels.
La construction de batiments (immeubles a bureaux,
centres commerciaux, usines...) et les travaux de génie
(centrales hydroélectriques, instailations pétrolieres et
gaziéres...) sont tous deux en hausse. L’'investissement
en machines et matériel augmente de 1,9%, par suite de
dépenses plus elevees pour les veéhicules, les machines
de bureau et les machines industrielles.

Stocks des entreprises

On note une forte accumulation des stocks des
entreprises au deuxiéme trimestre. Chez les fabricants,
c’est la premiere augmentation trimestrielle depuis le
quatrieme trimestre de 1989. Les fabricants tant de biens
durables que de biens non durables accroissent leurs
stocks. Les stocks des grossistes sont aussi en hausse
au deuxiéme trimestre. Les détaillants dans I’ensemble
reduisent les stocks, quoique les concessionnaires
automobiles rapportent des stocks en hausse. Les
stocks agricoles s’accumulent a un rythme legerement
supérieur a celui du premier trimestre. La récolte de
céreales s’annonce bien meillleure cette annee qu'en
1992.

Exportations et importations

En volume, les exportations de marchandises
augmentent de 0,8% au deuxieme trimestre, et les
importations, de 2,1%. Dans les deux cas, une partie
appréciable de cette hausse est imputable aux machines
et au matériel de bureau.

Les exportations de services augmentent plus
rapidement (1,7%), tandis que les importations de
services se replient de 0,4%. Des dépenses accrues des
voyageurs étrangers au Canada et des recettes plus
élevées au titre du fret expliquent la progression du
volume des exportations de services. Pour ce qui est
des importations de services, leur diminution est
attribuable a la réduction des dépenses a |'étranger des
voyageurs canadiens.
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The deficit on trade in goods and services (at
current prices and seasonally adjusted at annual
rates) rose to $1.8 billion, from $0.3 billion in the
first quarter. The current account deficit, which
also includes net investment income flows and
transfer payments, increased from $24.9 billion in
the first quarter to $27.1 billion in the second.

Price Indices

Prices continued to increase at quite a slow
pace in the second quarter. The chain price index
for GDP excluding inventories, the best overall
indicator of price change, edged up just 0.2%
after a 0.4% rise in the first quarter. The prices of
consumer items and investment goods increased
very sluggishly, while prices of exported and
imported commodities grew somewhat more
rapidly. The shght increase in domestic prices
occurred despite a 0.7% drop in unit labour
costs, indicating wider profit margins. One
important factor accounting for the faster growth
of import prices was the weak Canadian dollar,
which depreciated a further 0.7% vis-a-vis the
United States dollar.

Personal Income

Personal income rose 0.2% in the quarter,
due to growth in farm and other unincorporated
business income and in government transtfer
payments. Labour income grew only marginally
and investment income decreased 2.0%.
Personal disposable (after-tax) income jumped
1.1% during the quarter as net personal income
tax payments fell sharply. The reduced level of
income tax was attributable to high personal
income tax refunds in the spring. The personal
savings rate moved up slightly, from 10.9% in the
first quarter to 11.2% in the second.

Business Income

Corporation profits before taxes rose 10.8%
in the second quarter following gains of 8.6% in
the first quarter and 6.2% in the fourth quarter of
1992. Lower labour and other costs along with
higher sales underlie the stronger profit picture.
Non-financial and financial industries both saw
profit increases (on a national accounts basis),
although with wide variations. Notable profit gains
occurred in banking, petroleum and natural gas,
chemicals, food, and accommodation and
restaurants.

Le deficit du commerce des biens et services, en
prix courants et apres désaisonnalisation au taux annuel,
passe de 0.3 milliard$ au premier trimestre a 1,8
milliard$ au deuxiéme. Le déficit du compte courant, qui
comprend aussi les revenus de placements nets et les
paiements de transfert, se déteriore, passant de 24,9
milliards$ au premier trimestre a 27,1 milliards$ au
deuxieme.

Indices de prix

Les prix continuent d'augmenter assez lentement au
deuxieme trimestre. L'indice de prix chaine du PIB sans
les stocks, le meilleur indicateur global des variations de
prix, n'augmente que de 0,2% seulement, contre 0,4%
au premier trimestre. Les prix des biens et services de
consommation et des biens d’equipement montent tres
lentement alors que ceux des biens et services exportes
et importés grimpent un peu plus rapidement. La légére
majoration des prix intérieurs survient en deépit d'une
baisse de 0,7% des couts unitaire de main-d'oeuvre, ce
qui semble dénoter un élargissement des marges
bénéficiaires. Un éléement important expliquant la
croissance plus rapide des prix a I'importation est la
faiblesse du dollar canadien, qui se déprécie d'un autre
0.7% par rapport au dollar ameéricain.

Revenu des particuliers

Le revenu des particuliers augmente de 0.2% au
deuxieme trimestre en raison de la croissance du revenu
des entreprises agricoles et des autres entreprises
individuelles ainsi que des paiements de transfert des
administrations. Le revenu du travail reste presque
inchangeé, et les revenus de placements baissent de
2,0%. Le revenu personnel disponible (aprés impots) fait
un bond de 1,1% au cours du trimestre en raison d'une
forte chute des paiements d'impots nets sur le revenu
des particuliers. Cette diminution s'explique par
d'importants remboursements d'impots sur le revenu des
particuliers au printemps. Le taux d'epargne personnelle
augmente légerement, passant de 10,9% au premier
trimestre a 11,2% au deuxieme.

Revenu des entreprises

Les bénéfices des sociétés avant impots
augmentent de 10,8% au deuxieme trimestre, aprés des
hausses de 8,6% au premier trimestre et de 6.2% au
quatriéme trimestre de 1992. Des colts moindres,
notamment pour la main-d’oeuvre, conjugueés a des
ventes accrues sous-tendent cette meilleure
performance des profits. Les bénéfices des branches
tant financieres que non financieres augmentent, sur la
base des comptes nationaux, bien que I'on observe de
grandes variations. Les branches des banques, du
pétrole et du gaz naturel, des produits chimiques, de
['alimentation ainsi que de I'hébergement et de la
restauration enregistrent une amelioration.
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Employment and Hours Worked

Paid employment advanced 0.2% during the
quarter. A large part of the increase occurred in
Quebec; employment declined slightly in British
Columbia. The national increase was entirely
accounted for by a 2.6% rise in the number of
part-time jobs. Full-time employment decreased
0.4%. Average weekly hours worked per
employee were unchanged and total paid hours
worked increased 0.1%. Real GDP per hour
worked grew 0.7%, continuing the pattern of

strong productivity growth that began in mid-1990.

This measure of aggregate productivity has risen
by 6.0% over the past three years.

Government Revenue and Expenditure

Government revenue fell 0.7% in the quarter
while total current expenditure rose 0.5%. On a
year-over-year basis, expenditure grew more
rapidly than revenue at all levels of government.
Exceptionally large income tax refunds accounted
for the weakness in revenue. The increase in
government spending reflected substantial growth
in transfer payments to persons and higher
interest payments on the public debt.

Figute t
B

Emploi et durée du travail

L'emploi remunére augmente de 0,2% au cours du
trimestre. Une partie importante de cette augmentation
survient au Québec, tandis que I'emploi baisse
legerement en Colombie-Britannique. La hausse au
niveau national est entierement attribuable a une
progression de 2,6% du nombre d'emplois a temps
partiel. L'emploi a plein temps recule de 0,4%. La durée
hebdomadaire moyenne du travail par personne occupéee
reste inchangée et le nombre total d’heures de travail
rémunerees s'accroit de 0,1%. Le PIB réel par heure
travaillée augmente de 0,7%, ce qui marque la poursuite
des forts gains de productivite que I'on cbserve depuis le
milieu de 1990. Cette mesure de la productivité globale
s'est accrue de 6,0% au cours des trois derniéres
annees.

Recettes et dépenses des administrations

Les recettes des administrations diminuent de 0,7%
au deuxiéme trimestre et les depenses courantes
s'accroissent de 0,5%. D'une annee a l'autre, les
dépenses augmentent plus rapidement que les recettes
a tous les paliers d’administration. La faiblesse des
recettes s'explique par des remboursements d'impots
sur le revenu exceptionnellement éleveés. La croissance
des dépenses traduit la hausse marquée des paiements
de transfert aux particuliers et I'accroissement des
patements d’interét sur la dette publique.

Figure 2
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BALANCE OF INTERNATIONAL PAYMENTS

Canada’s seasonally adjusted current
account deficit increased to $6.8 billion, from $6.2
billion in the first quarter of 1993. The movement
in the current account continued to primarily
reflect the merchandise trade surplus, where
imports advanced more than exports for the
second consecutive quarter.

This contrasts with 1992, when the growth in
exports outpaced that in imports. The deficit on
non-merchandise transactions edged up to $9.6
billion, reflecting a higher deficit on investment
income.

In the capital account (unadjusted),
non-residents returned to a more usual pattern of
investment in Canadian securities ($9.7 billion)
following their record-shattering net acquisition of
Canadian bonds ($21.7 billion) in the first quarter.
Conversely, Canadian residents reduced foreign
deposits after a sharp buildup in the previous
quarter, when they retained abroad some of the
proceeds received from bond borrowing.
Canadian official reserves declined, resuming the
downward trend observed since the fourth quarter
of 1991. Accompanied by these movements, the
Canadian dollar depreciated against the U.S.
dollar and most major overseas currencies.

Current Account, Seasonally Adjusted

The current account deficit of $6.8 billion
comprised a $2.9 billion surplus on merchandise
trade and a $9.6 billion deficit on
non-merchandise transactions.

Merchandise imports advanced for the sixth
consecutive quarter, rising a further 2.9% in the
current quarter to $41.1 billion. The increase was
led by machinery and equipment, industrial
materials and, to a lesser extent, by consumer
goods and agricultural products. No major
categories declined significantly.

Merchandise exports continued to increase
but at a slower pace than in 1992. The second
quarter of 1993 saw a rise of 1.8% in
merchandise exports, to $44.0 billion. This
comprised notable advances in energy and
agricultural products accompanied by some gains
in machinery; iron and steel products exports
decreased.

The deficit on investment income edged up
to a record $6.5 billion. Both receipts and
payments of dividends declined, with receipts
dechning slightly more than payments. The
resulting $0.1 billion net surplus of dividends
continued to be dwarfed by the $6.6 billion deficit
on interest.

BALANCE DES PAIEMENTS INTERNATIONAUX
DU CANADA

Apres deésaisonnalisation, le déficit du compte
courant du Canada augmente de 6,2 milliards$ au
premier trimestre a 6.8 milliards$. L'évolution du compte
courant continue d'étre meneée par I'excédent du
commerce de marchandises, ou les importations
augmentent plus rapidement que les exportations pour le
deuxiéme trimestre consécutif.

En 1892, par contre, les exportations augmentaient
plus rapidement que les importations. Le deficit des
opérations sur invisibles s'accroit légérement pour
passer a 9,6 milliards$, en raison de ['augmentation du
déficit au titre des revenus de placements.

Au compte de capital, qui n'est pas désaisonnalise,
les placements des non-résidents en valeurs mobilieres
canadiennes retrouvent un rythme plus normal et
s'établissent a 9.7 milliards$, alors que le trimestre
précedent on avait observé des achats nets records
d'obligations canadiennes (21,7 milliards$). Inversement,
les résidents canadiens reduisent leurs depots étrangers,
apres une forte accumulation de ces derniers le trimestre
précedent, lorsqu'ils avaient déposé a I'étranger une
partie du produit des emprunts obligataires. Les réserves
officielles du Canada diminuent, ce qui constitue une
reprise de la tendance a la baisse que I'on observait
depuis le quatrieme trimestre de 1991. Dans ce
contexte, le dollar canadien se déprecie par rapport a la
devise américaine et la plupart des principales monnaies
d’outre-mer.

Compte courant, apres désaisonnallsation

Le déficit de 6,8 milliards$ du compte courant
résulte d’un excedent de 2,9 milliards$ du commerce de
marchandises et d'un déficit de 9,6 milliards$ des
opérations sur invisibles.

Les importations de marchandises s'accroissent
pour le sixieme trimestre conseécutit. Elles augmentent
de 2,9% pour atteindre 41,1 milliards$. Cette progression
est dominee par les machines et le matériel et les
matiéres industrielles et, dans une moindre mesure, par
les biens de consommation et les produits agricoles. On
n'observe pas de baisse importante dans aucune
categorie.

Les exportations de marchandises continuent
d’'augmenter, mais moins rapidement qu'en 1992. Au
deuxiéme trimestre de 1993, elles s’'accroissent de 1,8%
pour se fixer a 44,0 milliards$, compte tenu de
progressions appréciables des produits énergeétiques et
agricoles. Les exportations des produits du fer et de
I'acier diminuent.

Le deficit au titre des revenus de placements
s’accroit a un niveau record de 6,5 milliards$. Autant les
rentrées que les paiements de dividendes diminuent, les
rentrées baissant plus rapidement que les paiements.
L’excedent net de 0.1 milliard$ qui en résulte pour les
dividendes reste négligeable si on le compare au déficit
de 6,6 milliards$ des interéts.
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The international travel deficit continued to
hover around $2.0 billion. The deficit on travel
with the United States increased slightly to $1.5
billion; the deficit with other countries edged down
to $0.5 billion.

Current and Capital Accounts, Unadjusted

The current account deficit declined to $5.9
billion, from $6.7 billion in the second quarter of
1992. This was entirely because of a higher
surplus on merchandise trade, which more than
offset higher deficits on investment income and
travel.

Financial Liabilities

Among financial liabilities, non-residents
purchased $2.3 billion of Canadian bonds,
invested exclusively in net new issues ($5.0
billion) as they sold a record net $2.7 billion of
existing bonds. The net investment came from
the United States and the United Kingdom; other
countries were net sellers of Canadian bonds,
notably Japan in the secondary market.

Non-residents also acquired a record $3.6
billion of Government of Canada treasury bills,
which brought their net purchases over the last
three quarters to $9.2 billion. The current quarter
net investment came from a wide variety of
countries, notably Hong Kong, with U.S. residents
not investing as strongly as in the previous two
quarters.

Non-residents acquired $2.9 billion of
Canadian stocks, slightly ahead of the previous
$2.8 billion record in the third quarter of 1987.
The funds, which came mainly from U.S.
investors, flowed into existing shares in the
mining and various industrial sectors.

The foreign currency operations of the
chartered banks resulted in a moderate net inflow
of $0.6 billion, a shift from the record net outflow
of $6.1 billion in the previous quarter, when banks
both reduced liabilities and increased assets
abroad.

Financial Assets

Among financial assets, the Canadian
non-bank sector reduced deposits abroad by $1.9
billion, a shift from the $2.7 billion buildup in the
previous quarter.

Similarly, Canada’s international reserves
declined by $1.9 billion after a $1.1 billion
increase in the first quarter. By the end of June,
the reserves stood at US$12.1 billion.

Le déficit des voyages internationaux demeure aux
environs des 2,0 milliards$. Les voyages avec les
Etats-Unis se soldent par une légére hausse du déficit
(1,5 milliard$), alors que le deficit avec les autres pays
diminue quelque peu, a 0,5 milliard$.

Compte courant et compte de capital, avant
désaisonnalisation

Le déficit du compte courant passe de 6,7 milliards$
au deuxieme trimestre de 1992 a 5,9 milliards$. Cette
diminution s'explique uniquement par la hausse de
I'excédent du commerce des marchandises, qui excede
la hausse des déficits au titre des revenus de
placements et des voyages.

Engagements financiers

Du coté des engagements financiers, les
non-résidents achétent pour 2.3 milliards$ d'obligations
canadiennes, uniguement en nouvelles émissions nettes
(5,0 milliards$) puisqu’ils vendent un montant record net
de 2,7 milliards$ d’obligations existantes. Les
placements proviennent des Etats-Unis et du
Royaume-Uni, alors que des désinvestissements sont
observes pour I'ensemble des autres pays, notamment
le Japon qui vend sur base nette des obligations en
cours.

Les non-résidents achetent egalement le montant
record de 3,6 milliards$ de Bons du Trésor du
gouvernement du Canada, ce qui devait porter a 9,2
milliards$ le total de leurs achats nets au cours des trois
derniers trimestres. Le placement net du deuxieme
trimestre de 1993 vient de pays tres divers, notamment
Hong Kong, les placements en provenance des
Etats-Unis n'étant pas aussi importants que les deux
trimestres précedents.

Les non-residents achetent pour 2.9 milliards$
d'actions canadiennes, soit un peu plus que le precedent
record trimestriel de 2,8 milliards$, qui remonte au
troisieme trimestre de 1987. La plus grande partie des
capitaux, qui est fournie par les investisseurs americains,
se dirige vers le secteur des mines et une variéte
d’autres secteurs.

Les opérations en devises étrangeres des banques
se traduisent par une entrée nette moderee de 0,6
milliard$, alors qu'il y avait eu une sortie nette record de
6,1 milliards$ le trimestre précédent, au cours duquel les
banques avaient réduit leurs engagements et accru leurs
actifs a 'étranger.

Actifs financiers

S’agissant des actifs financiers, le secteur non
bancaire canadien réduit de 1.9 milliard$ ses dépots a
{"étranger, alors que le trimestre précedent on avait
enregistré une augmentation de 2,7 milliards$.

De méme, les réserves internationales du Canada
baissent de 1,9 milliard$. A la fin de juin, elles
s’établissaient a 12,1 milliards$ US.
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Canadian direct investors continued to add to Les investisseurs directs canadiens continuent
operations abroad, investing an additional $1.8 d’investir a I'étranger, ajoutant 1,8 milliard$ a leurs
billion, largely in the United States. opérations, principalement aux Etats-Unis.

The statistical discrepancy (the balancing La divergence statistique (poste d'équilibre
item between the recorded estimates of the comptable entre les estimations enregistrées du compte
current and capital accounts) was equivalent to a courant et du compte de capital) équivaut a un débit net
net debit of $5.0 billion. de 5,0 milliards$.

After strengthening in the first quarter of Apres s'étre redressé au premier trimestre de 1993,
1993, the Canadian dollar resumed its downward le dollar canadien reprend sa tendance a la baisse par
trend against the U.S. dollar, closing June at rapport au dollar américain et cloture le mois de juin a
78.00 U.S. cents, down from 79.46 U.S. cents at 78,00 cents US, comparativement a 79,46 cents US a la
the end of March. fin de mars.
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THE DURATION OF UNEMPLOYMENT
DURING BOOM AND BUST

Miles Corak*

HIGHLIGHTS

® Most (65%) of an increase in the unemployment

rate reflects a longer duration of unemployment, not
an increased number of newly unemployed.

In spite of the fact that the unemployment rate was
higher during the 1981-82 recession than during
that of the early 1990s, the average completed
duration of unemployment was the same, about
19.6 weeks. However, unemployment was more
"polarized” during the recent recession: the
shorter-term unemployed (those unemployed for
less than three months) exited from unemployment
faster than a decade ago, but the longer-term
unemployed fared worse. Because of this greater
degree of long-term unemployment, the
unemployment rate may be more immune to
falling. even as economic growth continues.

Older unemployed individuals have suffered much
longer unemployment spelis during the recent
recession (26.2 weeks on average during 1992,
versus 22.8 weeks during 1983), while younger
individuals have experienced substantially shorter
spells (14.8 weeks versus 17.7 weeks).

The most dramatic changes in the recent history of
the Canadian labour market have occurred in
Ontario: for those individuals permanently laid-off
there, jobless spells increased by more than 100
per cent, but by only 25 per cent in the rest of
Canada. The 1981-82 recession did not display
significant inter-regional differences.

A rising tide of economic growth does not appear to
raise all ships equally: recessions lower the
probability of leaving unemployment for both the
shorter-term unemployed and the longer-term
unemployed, but growth disproportionately favours
the former group as individuals appear to be hired
off of the unemployment queue in a "last in - first
out" pattern. This process has contributed to the
rise of the proportion of longer-term unemployed
that first became apparent during the aftermath of
the 1981-82 recession, and continued into the more
recent recession.

Senior Research Economist, Business and
Labour Market Analysis Group. More
infomation, and a more detailed version of this
paper are available by calling the author at
(613) 951-9047.

LA DUREE DU CHOMAGE EN PERIODE DE
PROSPERITE ET DE RECESSION

Miles Corak*

FAITS SAILLANTS

® La plus grande partie (65%) de la hausse du chomage

-

traduit davantage |'allongement des périodes de chomage
qu'une hausse du nombre de sans-emploi.

Méme si le taux de chomage a été plus élevé au cours de
la récession de 1981-1982 que pendant celle du début des
années 1990, la duree moyenne de |a période compléte de
chomage a été la méme, soit 19.6 semaines. Toutefois, le
chomage a été davantage «polarisé» au cours de la
derniére récession: les chomeurs de courte durée (en
chomage durant moins de trois mois) le sont demeures
moins longtemps qu'll y a dix ans, tandis que les chomeurs
de longue durée (en chomage durant trois mois ou plus)
ont connu moins de succés. Le chémage etant recemment
davantage de longue durée, il pourrait étre plus difficile a
résorber méme si la croissance économique se poursuit.

Pendant la derniére récession, les périodes de chomage
ont été beaucoup plus longues dans le cas des chomeurs
plus ages (26.2 semaines en 1992 contre 22.8 semaines en
moyenne en 1983), alors qu'elles ont ete nettement plus
courtes pour les jeunes chomeurs (14.8 semaines contre
17.7 semaines).

Sur le marcheé canadien du travail, c'est en Ontario ou les
changements ont été les plus marqués au cours des
dernieres années: les périodes de chdmage des personnes
licenciées se sont allongées la de plus de 100%, mais
seulement de 25% dans le reste du Canada. Au cours de
la récession de 1981-1982, on n'a pas noté de différences
importantes entre les régions.

La croissance economique n'affecte pas tous les groupes
de la méme fagon: lorsque |'economie est en récession, la
probabilité de trouver un emploi diminue autant pour les
chomeurs de courte durée que pour ceux de longue durée,
mais toute croissance de I'économie favorise les premiers
de maniere disproportionnée alors que les chémeurs
sembient étre réembauchés selon le principe du premier
entré, dernier sorti. Ce processus a contribué a la hausse
de la proportion de chdomeurs de longue durée qui est
apparue pour la premiere fois dans la foulée de la
récession 1981-1982 et de nouveau pendant ia derniére
récession.

Analyste principal, de I’Analyse des entreprises et du
marché du travail, qu'on peut contacter au (613)
951-9047 pour plus d’information sur la méthodologie
utiisée ou le document de recherche original.
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INTRODUCTION

Perplexing as it may seem, the coexistence
of economic growth and high unemployment is
not unusual: the unemployment rate often tends
to rise sharply during the onset of recessions, but
to decline only sluggishly during recovery and
expansion. For example, before the 1981-82
recession the average annual unemployment rate
stood at 7.5%, but within the span of a year it
rose sharply to 11.0%, returning to its
pre-recession level only in 1989 after seven years
of strong growth. This is because the aggregate
unemployment rate reflects changes in both the
rate at which individuals become unemployed (the
incidence of unemployment) and the length of
time they stay unemployed (the duration of
unemplioyment). Increases in the incidence of
unemployment are responsible for the sharp rise
in the unemployment rate during the onset of
recessions, while increases in duration are largely
responsible for its very slow decline during
recovery and expansion even as the inflow of
newly unemployed starts to tail off. Thus, to
understand the persistence of high unemployment
rates during recoveries and expansions it is
necessary to understand changes in the average
length of time that individuals spend unemployed.

This paper investigates how this process has
appeared in the early 1990s compared to the
1981-82 recession by introducing a new measure
of the average length of a spell of unemployment
for newly unemployed individuals. It shows that
the unemployed faced very different conditions in
the two recessions depending on how long they
had been unemployed. One of the major findings
is that the recession of the early 1990s had a
much deeper impact on specific groups in the
economy, who are experiencing longer spelis of
unemployment than in 1981-82. These groups are
finding 1t harder to rejoin the ranks of the
employed. This raises the strong possibility that
unemployment may remain at high levels, even
as growth continues. The counterpart is that the
widespread fear of unemployment felt by many
job-holders may be exaggerated.

While developments in the duration of
unemployment are an important part of the
explanation for persistence in the aggregate
unemployment rate, they are useful in their own
right as an indicator of individual welfare. It might
reasonably be argued that it is not so much
becoming unemployed that affects an individual’'s
well-being, but rather the length of time spent
unemployed. Few people would feel so
threatened by unemployment if they were certain
it would only last a few weeks.

INTRODUCTION

Bien qu’apparemment paradoxale, la présence
simultanée de la croissance économique et du chémage
élevé n’est pas inhabituelle: le taux de chomage a
souvent tendance a augmenter fortement a I'arrivée des
récessions, alors qu'il ne baisse que lentement pendant
la reprise et 'expansion. Par exemple, avant la récession
de 1981-1982, le taux de chdmage annuel moyen s'est
chiffré a 7.5%, mais dans un intervalle d'un an il a bondi
a 11.0%; ce n'est qu’en 1989, soit apres sept annees
d’une croissance vigoureuse, qu'il est revenu au niveau
d’avant la recession. C’est parce que le taux de
chdémage global rend compte a la fois des fluctuations de
la proportion des personnes qui perdent leur emploi,
c’est-a-dire la fréquence du chémage parmi les
travailleurs, et du laps de temps pendant lequel ces
personnes sont sans travail, soit la durée du chémage.
La frequence accrue du chomage explique la hausse
marquée du chomage a 'arrivee des recessions alors
que c’est I'allongement des peériodes de chomage qui est
la cause de son declin peu rapide durant les reprises et
les expansions méme si moins de personnes deviennent
de nouveaux chémeurs. Afin de comprendre pourquoi le
taux de chémage demeure éleve en période de reprise
et d’expansion, il est donc nécessaire de connaitre
I'évolution de la durée moyenne de la période pendant
laquelle les personnes sont en chémage.

Cet article examine comment ce phénomene est
apparu au début des années 1990 en comparaison avec
la situation durant la récession de 1981-1982 en
proposant une nouvelle mesure de la durée moyenne de
chdmage des nouveaux chémeurs. Elle montre qu'ils ont
fait face a des conditions difféerentes d'une récession a
I'autre selon qu'ils chomaient depuis plus ou moins
longtemps. Une des principales découvertes est que la
récession du début des annees 1990 a eu un effet
beaucoup plus profond sur des groupes spécifiques de
I’économie qui vivent des périodes plus longues de
chémage qu’en 1981-1982. Ces groupes rejoignent plus
difficilement le marché du travail. Il en résulte la
possibilité que le chomage reste élevé méme si la
croissance se poursuit. Par ailleurs, il s'ensuit aussi que
la peur du chdémage ressentie par de nombreux
travailleurs pourrait étre exageree.

Alors que I'évolution de la durée du chémage est
une explication importante de la persistance du taux de
chomage global, elle constitue aussi en soi un indicateur
du bien-étre individuel. On peut raisonnablement avancer
que le fait de perdre son emploi n’a pas une incidence
aussi forte sur le bien-étre d’une personne que le temps
passé sans travailler. Ainsi, le chomage causerait peu
d’appréhension s'il ne durait que quelques semaines.
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The cyclical movement of the average
duration of unemployment, as defined in this
paper, contrasts sharply with that regularly
published in the Labour Force Survey (LFS). The
first section of the paper discusses these
differences. as well as highlighting aggregate
developments during the last two recessions'.
Some notable geographic and demographic
differences are examined in the second section of
the paper. The third section of the paper
examines the cyclhical relationship between the
unemployment rate and the average duration of
unemployment in more detail by focusing on the
probability of leaving unemployment.

I. An Overview of the Last Two Recessions

Defining the average duration of a spell of
unemployment is not straightforward, but an
important starting point is the statistic published
by the LFS. This is the average duration of
unemployment from a sample of currently
unemployed individuals. As such it measures the
average interrupted duration of unemployment
for the currently unemployed. The LFS does not
capture the completed length of an unem-
ployment spell, only the time up to the reference
week. The spell may continue for some time
afterwards, or it may end the next day. The
average duration of unemployment is the sum of
all of these interrupted spell lengths divided by
the number of unemployed®. This statistic is not
used in tms paper because it does not measure
the completed length of unemployment, and
because it refers to all currently unemployed
individuals. This latter point is particularly
important because it implies that developments in
this statistic are influenced not only by the current
inflows of the newly-unemployed. but also by all
past inflows.

The measure used in this paper is the
average completed duration of unemployment
for a cohort of individuals that begin their spell of
unemployment at the same time. It is a measure
of the completed length of a spell of unem-
ployment and captures the prevailing labour
market conditions that individuals currently
becoming unemployed are expected to face. In
what follows we refer to it as simply “the average
completed duration of unemployment”.

The relationship between each of these
measures and the Canada-wide unemployment
rate is shown in figures 1 and 2. The LFS
average duration displays a broad counter-
clockwise loop. This, for the most part, is due to
the fact that this statistic is associated with the
stock of unemployed. During a sharp change in
the unemployment rate the average interrupted
duration usually does not change very much. For

Le mouvement cyclique de la duree moyenne du
chémage, deéfini dans le présent document, tranche
nettement avec celui publié regulierement dans
I'Enquéte sur la population active (EPA). Nous faisons
d’abord le point sur les différences, tout en mettant en
evidence les faits globaux qui ont caractérisé les deux
demieres recessions'. Certaines différences notables
d'ordre geographique et démographique sont examinees
dans la deuxiéme partie. Enfin, dans la troisieme partie,
nous nous penchons sur le lien cyclique qui existe entre
le taux de chomage et la durée moyenne du chémage
en nous attardant sur la probabilite de quitter les rangs
des chomeurs.

I. Une revue des deux dernieres recessions

Définir la durée moyenne d'une peériode de chémage
n'est pas une tache facile, mais la statistique publiee par
I'EPA, c’est-a-dire la durée moyenne des peénodes de
chomage pour un echantillon de personnes actuellement
en chomage pendant la semaine de I'enquéte, est un
point de depart. Ceci mesure la durée moyenne de la
periode de chomage interrompue des personnes
actuellement en chomage. L’EPA ne saisit pas la durée
compléte d'une période de chdémage, mais uniquement
sa durée jusqu'a la semaine de référence. La période de
chémage peut se poursuivre encore pendant des
semaines ou prendre fin des le lendemain de I’'enquéte.
La durée moyenne du chémage correspond au quotient
de la somme de toutes les periodes de chémage
interrompues divisee par le nombre de chomeurs®. Nous
n'utilisons pas ici cette statistique parce qu'elle ne
mesure pas la durée de la période de chdmage compléte
et parce qu'elle se réfere a toutes les personnes
actuellement en chémage. Ce dernier point est
particulierement important car il suppose que les
fluctuations de cette statistique sont déterminées non
seulement par les nouveaux chomeurs, mais aussi par
tous les anciens chomeurs.

La mesure retenue ici est la durée complete
moyenne du chémage d'une cohorte d'individus dont {a
periode de chomage débute en méme temps. Cet
indicateur mesure la période compléte de chdmage et
prend en compte les conditions du marché du travail que
les personnes perdant leur emploi sont susceptibles de
connaitre. C’est ce que nous allons désormais appeler
tout simplement la durée complete moyenne du
chémage.

Le rapport existant entre chacune des mesures et le
taux de chomage pour I'ensemble du Canada est illustre
dans les figures 1 et 2. La durée moyenne du chémage
selon I'EPA se présente comme une grande boucle qui
evolue en sens inverse des aiguilles d'une montre. Ce
phénomene est du en grande partie au fait que cette
statistique concerne |'effectif des chomeurs. Lors d'un
changement prononcé du taux de chémage, la durée
interrompue moyenne demeure habituellement
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Figure 1 Figure 2

example, during the onset of a recession large
inflows into unemployment result in the stock of
unemployed becoming mare heavily weighted
with individuals just beginning a spell of
unemployment. While these individuals will
ultimately go on to experience long spells of
unemployment, anly the length of unemployment
up to the time of the survey is used in the
average spell length. For example, between 1981
and 1982 as the economy entered into recession
the unemployment rate shot up by 3.5 percentage
paints, but the average LFS duration increased by
about only one week. Similarly, as the economy
moved from expansion to recession between
1989 and 1990 the unemployment rate increased,
but the average duration actually fell.

The pattern is just the opposite during
recovery and expansion: flows into unemployment
fall. and the unemployed become more heavily
weighted with individuals who are in the midst of
rather long spells of unemployment that began
during the recessian and reflect the state of the
economy during that periad. Thus, as recovery
took hold in 1983, the unemployment rate rose by
less than one percentage point, but the average
duration increased by about five weeks. Between
1983 and 1985, expansian was well under way
and the unemployment rate fell 1.5 percentage
points, but there was no change in the average
duration of unemployment.

jit

relativement stable. Par exemple, au début d'une
recession, un afflux massif de chémeurs a pour effet
d’accroitre dans I'effectif des choémeurs le pourcentage
de personnes qui viennent de perdre leur emploi. Méme
si leur période de chomage se pralonge au bout du
campte, seule la duree du chémage jusqu'au moment de
I'enquéte est retenue dans la durée moyenne de la
periode de chomage. Ainsi, de 1981 a 1982, alors que
s'amorcait la recession, le taux de chémage a grimpe de
3.5 points, tandis que la durée moyenne du chomage
selon I'EPA n'a augmenté que d'une semaine environ.
De méme, le taux de chémage a progresse au debut de
la derniére récession en 1990, alors que la durée
moyenne a de fait diminué de 1989 a 1990.

La situation est tout autre au cours de la période de
reprise et d'expansion: I'afflux des chdmeurs ralentit et
I'effectit des chémeurs compte un plus fort pourcentage
de personnes se trouvant dans une periode de chdmage
plutdt longue qui a debute pendant la recession et qui
témoigne de |'état de I'économie pendant cette penode.
Ainsi, lorsque I'économie s’est redressée en 1983, le
taux de chémage a augmente de maoins d'un paint, mais
la durée moyenne s'est accrue d’environ 5 semaines. De
1983 a 1985, I'économie était en pleine expansion et le
taux de chdmage a reculé de 1.5 point, mais la durée
moyenne du chémage n'a pas change.
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In contrast, the cyclical variation in the A I'oppose, la variation cyclique de la durée
average completed duration of unemployment for moyenne de la periode complete de chomage des
those just becoming unemployed is stable personnes qui le deviennent est stable tout au long de la
throughout the period. There is a l0op in the data, periode. Les données forment une boucle, mais son
but it is a very muted clockwise movement. mouvement dans le sens des aiguilles d'une montre est
Furthermore, the turning points in the movement a peine perceptible. A Ia différence de la mesure tirée de
of this statistic correspond to peaks and troughs I'EPA, les points de retournement de la courbe de cette
in labour market conditions. The average duration statistique correspondent aux sommets et aux creux des
of a completed spell of unemployment peaks at conditions du marcheé du travail. La durée moyenne
the same time as the unemployment rate, d’'une periode complete de chémage atteint son point
declines during recovery and expansion, and culminant au méme moment que le taux de chomage.
increases immediately with the onset of diminue pendant |a période de reprise et d'expansion,
recession. Further, the change during the puis remonte des le début d'une récession. En outre, la
recession of the 1990s appears to follow roughly courbe obtenue pendant la récession des années 1990
the same path as during the 1981-82 recession. semble correspondre grosso modo a celle degagée
According to this statistic, the situation faced by pendant la récession de 1981-1382. Selon cette
those becoming unemployed during the early statistique, la perspective offerte a ceux qui ont perdu
1990s is not much different on average than that leur emploi au début de la décennie n'a pas été bien
faced by people becoming unemployed a decade differente, en moyenne, de celle qu’ont connue ceux qui
earlier. During 1983 the average completed sont tombes en chdémage dix ans plus tét. Au cours de
duration of unemployed was 19.5 weeks; during 1983, la duree moyenne de la période compléte de
1992 it was 19.6 weeks®. chdmag? était de 19.5 semaines, contre 19.6 semaines

en 1892°.

The exit rate is central to the derivation of Le taux de sortie constitue I'élement central du
the average completed duration of unem- calcul de la durée moyenne de la période compléte de
ployment. It is defined as the probability of leaving choémage. On entend par taux de sortie la probabilité de
unemployment after being unemployed for a cesser d'étre chomeur apres avoir été en chomage
certain length of time. For example, given that an durant un certain temps: par exemple, si une personne a
individual has been unemployed for at least one eté en chomage durant un mois, le taux de sortie
month, the exit rate refers to the probability that designe la probabilité qu'elle cessera de I'étre au cours
he or she wili leave unemployment during the du deuxieme mois.
second month.

Table 1 presents the exit rate as well as the Le tableau 1 présente le taux de sortie, ainsi que la
completed duration of unemployment corres- durée de la periode compléte de chomage
ponding to highs and lows in the aggregate correspondant aux points maximums et minimums du
unemployment rate during the last two business taux de chomage global au cours des deux derniers
cycles. For exampie, an individual becoming cycles d'affaires. Par exemple, une personne qui perdait
unemployed in 1992 had a 33% chance of son emploi en 1992 avait une probabilité de 33% de
leaving before completing one full month of retrouver un emploi avant de compter un mois complet
unemployment; an individual unemployed for at de choémage; une personne en chomage depuis au
least one month had a probability of leaving moins un mois avait une probabilité de 27% de se

T e e T e e — i

Table 1 Tableau 1

Monthly Exit Rates* of Leaving Unemployment, Taux mensuels de sortie* du chomage, Canada,

Canada, Selected Years certaines années

Month of unemployment 1980 1883 1989 1992 Mois de chomage

Ty 0.39 033 0.41 033 1° mois

2nd 0.32 0.22 0.33 0.27 2® mois

T 0.34 0.28 0.30 026 3° mois

4! to gth 0.27 0.21 0.22 0.20 4° au 6° mois

7" t0 12" 0.20 0.16 0.21 0.14 7% au 12° mois

dEiiio) 24t 0.13 0.09 0.10 0.08  13° au 24° mois

Average duration (weeks) 14.1 19.5 14.8 19.6 Durée moyenne (semaines)

*  The exit rate is detined as the condstional probability of leaving *  Le taux de sortie est la probabilité de quitter le chémage sous certaines
unemployment. conditions
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before completing two months of 27%; and so
on. During 1992, the probability of leaving unem-
ployment fell with the length of time already spent
unemployed. This pattern holds for most years,
and has been well established in the literature.

The differences in the
exit rates between 1992 and
1983 as the unemployment
rate reached its peak reveal
a significant difference in the
structure of unemployment.
The probability of leaving
unemployment was higher
for the shorter-term unem-
ployed during 1992 than dur-
ing 1983, but lower for the
longer-term unemployed.
The percentage difference in
the exit rates between the
two years illustrates this
more clearly. In figure 3 the
exit rate at two months is
more than 20% higher in
1992, but the rate between
seven to twelve months is
more than 10% lower. In
other words, the duration of unemployment during
the recession of the early 1990s was more
polarized than during that of the early 1980s. The
chances of leaving unemployment were greater
during the first and, especially, the second
months of unemployment, but much lower during
later months. This implies that aithough the
average spell duration was about the same during
the two recessions, the distribution was more
heavily skewed towards longer duration during the
early 1990s. !t also implies a tendency for the
number of long-term unemployed in the total
stock of unemployed to increase.

Figure 3

Il. Some Sectoral Developments

The previous section showed the importance
of digging beneath the major aggregates. This
section continues this by looking at how various
groups in the economy had their average spell of
unemployment changed by the last two
recessions. Table 2 shows that the differences
between 1983 and 1992 are not profound in most
cases, with some important exceptions. The
unemployed in Ontario fared worse in 1992 than
m 1983, as did those aged 45 years and older.
Job leavers, those permanently laid-off in regions
outside of Ontario, and the young actually
experienced unemployment spells that were 2 to
3 weeks shorter during 1992 than during 1983.

trouver du travail avant la fin du deuxiéme mois, et ainsi
de suite. Au cours de 1992, la probabilité de retravailler
diminuait a mesure que se prolongeait le temps passé au
chomage. Ce constat vaut pour la plupart des années,
comme en témoignent bien des auteurs.

Les écarts entre les
taux de sortie de 1992 et de
1983, des années au cours
desquelles le taux de
chémage atteignait un som-
met, mettent en évidence
une différence importante
dans la structure du
chémage. La probabilité de
retrouver du travail a été
plus élevée pour les
chémeurs de courte durée
en 1992 qu’en 1983, mais a
été plus faible pour les
chémeurs de longue durée.
L'ecart relatif des taux de
sortie des deux annees fait
ressortir plus clarement ce
phénomene (voir la figure 3).
En 1992, le taux de sortie a
deux mois est supérieur de
plus de 20%, tandis que le taux pour une période de
sept a douze mois est inférieur de plus de 10%.
Autrement dit, la durée du chémage pendant la
récession du début des années 1990 a été plus
«polarisée» que pendant celle du début des années
1980. La possibilité de retravailler était plus grande
pendant le premier et en particulier le deuxieme mois de
chémage, mais beaucoup plus faible par la suite. Ainsi,
méme si la durée moyenne des périodes de chémage a
été a peu prés la méme au cours des deux récessions,
la courbe de distribution obliquait vers les periodes plus
longues au début des annees 1990. En outre, on a
observe que le pourcentage de chdmeurs de longue
durée dans I'effectif total de chémeurs avait tendance a
augmenter.

Il. Faits notes dans certains secteurs

La partie précédente démontrait I'importance de
disséquer les principaux agrégats. La présente partie
continue cet examen en montrant comment les divers
groupes de I'économie ont vu leur période moyenne de
chomage varier avec I'avénement des deux dernieres
récessions. Le tableau 2 montre que les différences
observées entre 1983 et 1992 ne sont pas marquées
dans la plupart des cas, mais on peut noter quelques
exceptions importantes. Les chémeurs ontariens se sont
moins bien tirés d'affaire en 1992 qu'en 1983, de méme
que les chémeurs ages de 45 ans et plus. Ceux qui ont
quitté leur emploi, ceux qui ont perdu leur emploi dans
des regions hors de I'Ontario et les jeunes ont de fait
connu en 1992 des periodes de chomage de deux ou
trois semaines plus courtes qu'en 1983.
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Table 2

Average Completed Duration of Unemployment

Tableau 2

Duree compléte moyenne du chomage

(weeks) {semaines)
1980 1983 1989 1992

Canada 141 19.5 148 196 Canada

Ontario 14.0 18.4 125 216 Ontario

Res) of Canada 143 20.2 15.8 18.6 Reste du Canada

Ontario, permanent layoffs 20.0 25.5 11557 29.0 Ontario, licenciements

Rest of Canada, permanent 18.3 249 18.4 226 Reste du Canada,
layofts licenciements

Job losers 14.7 20.0 15.1 20.3  Ont perdu leur emploi

Permanent layoffs® 184 24.9 17.6 24.3 Licenciements”

Job leavers 16.4 26.1 18.0 24.4 Ont quitte leur emploi

Labour force entrants 125 16.9 124 16.8 Nouveaux venus sur le

marche du travail

Males 14.8 20.8 15.2 20.6 Hommes

Females 134 18.0 14.3 18.4 Femmes

15 lo 24 years 129 1737 15~3 148 De15a24 ans

25 o 44 years 14.8 20.8 16.5 21.t De 25344 ans

45 + years 17.4 228 19.2 26.2 45 ans et plus

Primary education only 16.3 20.2 18.2 20.4 Etudes primares seulement

Some secondary or 8.7 19.7 146 19.0 Etudes secondaires
secondary graduation _ entraprises ou complétes

Some post-secondary, or 13.9 18.9 145 204 Etudes postsecondaires
post-secondary entreprises ou
graduation completes

* Permanent layoffs refers to all job iosers that are not
temporarily laid-off.

The Ontario economy fell into recession
earlier and more steeply than the rest of the
country. The extent of the change in the Ontario
labour market between 1989 and 1992 stands
out: the overall average duration of
unemployment increased by nine weeks, and by
more than 13 weeks for those permanently
laid-oft. Figure 4 shows that the average duration
for those permanently laid-off in Ontario increased
by 62% between 1981 and 1982, but soared
107% in the latest downturn. In the rest of
Canada the average duration for those
permanently laid off increased by 36% between
1980 and 1982, but by only 25% during the latest
recession, before declining in 1992.

Par licenciements, on entend tous ceux qui ont perdu leur emploi pour
des raisons aulres qu une mise a pied lemporaire.

L'économie ontarienne est devenue en récession
plus tot et celle-ci a été plus marquée que dans le reste
du Canada. L'évolution du marché du travail ontarien
entre 1989 et 1992 a até importante: 1a durée moyenne
globale du chomage a augmenté de 9 semaines, et de
plus de 13 semaines dans le cas des travailleurs ayant
perdu leur emploi. La figure 4 montre que la durée
moyenne du chomage des travailleurs ontariens licencies
a grimpe de 62% de 1981 a 1982, mais a bondi de
107% au cours de la derniere récession. Dans le reste
du Canada, la durée moyenne de chomage des
travailleurs licenciés a cra de 36% de 1980 a 1982, mais
seulement de 25% au cours de la derniére récession,
avant de flechir en 1992.
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For those permanently
laid-off in  Ontario, the
chances of leaving unem-
ployment in 1992 were high-
er than in 1983 during the
first few months of unem-
ployment, but lower during
later months®. The exit rates
for the boom years also dis-
play this pattern, but they
changed dramatically be-
tween the expansion of the
late 1980s and the recession
that followed. During 1989
the exit rate out of unem-
ployment during the first
month was 41%, but it fell
to only 17% by 1992. In oth-
er words, if 100 individuals
had been laid off in Ontario
during 1989, about 41 would
have left unemployment within one month, but in
1992 only 17 would have done so. This is in
sharp contrast with what happened during the
recession of the early 1980s, when there was
very little change in the exit rate after one month
(in fact it was slightly higher during 1983 than
during the boom). The major change occurred
during the second and third months of
unemployment.

Fagure 4

The average completed duration by age,
displayed in figure 5, shows both long-term and
cyclical changes. The 25 to 44 year old group has
experienced an upward trend in average duration,
while the 15 to 24 year group has experienced a
downward trend. The increase in average duration
during the two recessions is slightly lower for the
young (37% between 1980 and 1983 versus 35%
between 1989 and 1991); also slightly lower for
the 25 to 44 year olds (37% versus 34%); but
much greater for the oldest age group (up 31%
between 1980 and 1983, but 43% between 1990
and 1992). In particular, those 45 years of age
and older experienced much longer
unemployment spells in 1992 than in 1983 (26.2
weeks versus 22.8 weeks); those 25 to 44 years
of age about the same (21 weeks); while the
young experienced significantly shorter spells
(14.8 weeks in 1992 versus 17.7 in 1983).

ll. Cyclical Variations in Average Duration

As figure 2 indicated, changes in the average
completed duration of unemployment are indeed
significant, and they are the mirror image of the
business cycle. Estimates show that a 10
percentage point change in the unemployment

Chez les travailleurs
licencies dans la province de
I'Ontario, les taux de sortie
ont eté plus elevees en 1992
qu'en 1983 pendant les pre-
miers mois de chomage,
mais moins élevees au
cours des mois ultérieurs”.
Les taux de sortie ont évolué
dans le méme sens pendant
les années de prosperite,
mais ils ont été fort dif-
térents entre I'expansion de
la fin des années 1980 et la
récession qui a suivi. Au
cours de 1989, le taux de
sortie du chomage pendant
le premier mois a atteint
41%, mais il a glissé a 17%
en 1992. Autrement dit, si
une centaine de personnes
avaient ete licenciées en Ontario en 1989, environ 41
auraient retrouvé du travail au bout d'un mois, alors
qu’en 1992, seules 17 personnes |'auraient fait. La
situation observée au cours de la récession du debut
des années 1980 a éte fort différente a cet égard. De
1980 a 1983, le taux de sortie au bout d'un mois a été
presque le méme; de fait, il a été légérement plus éleve
en 1983 que pendant la periode d'expansion. Le
changement a éte surtout marque pendant le deuxieme
et le troisieme mois de chdémage.

La durée compléte moyenne par age illustrée a la
figure 5 fait ressortir des fluctuations a la fois a long
terme et cycliques. La durée moyenne a évolué a la
hausse dans le groupe de 25 ans 3 44 ans, mais a la
baisse dans le groupe de 15 ans a 24 ans.
L'augmentation de la durée moyenne entre les deux
récessions a eté legerement plus faible dans le cas des
jeunes (37% entre 1980 et 1983, contre 35% entre 1989
et 1991), egalement un peu plus faible dans le groupe de
25 ans a 44 ans (37% contre 34%), mais beaucoup plus
forte pour le groupe le plus age (a la hausse de 31%
entre 1980 et 1983, contre 43% entre 1990 et 1992). En
particulier, les personnes de 45 ans et plus ont connu
des périodes de chomage beaucoup plus longues en
1992 qu’en 1983 (26.2 semaines contre 22.8 semaines),
ceux de 25 ans a 44 ans ont connu des periodes d'a
peu prés la méme durée (21 semaines), tandis que les
jeunes ont été nettement moins longtemps en chémage
(14.8 semaines en 1992 contre 17.7 en 1983).

II. Variations cycliques de la durée moyenne

Comme le montre la figure 2, les fluctuations des
periodes moyennes completes de chomage traduisent
les cycles de 'economie. Des estimations montrent
qu'une variation de 10 points de pourcentage du taux de
chémage suppose une variation d'environ 6.5 points de
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rate is implied by about a
6.5 point change in the aver-
age spell duration®. Thus.
the duration of unemploy-
ment is the major contributor
to changes in the unemploy-
ment rate: about 65% of a
change in the unemploy-
ment rate is due to longer
duraton and 35% to
higher inflows®.

Cyclical movements in
the duration of unemploy-
ment may occur for two rea-
sons. The average duration
may rise because the in-
flows into unemployment be-
come more heavily weighted
with individuals who are
generally unemployed long-

er, or it may rise because the exit rates for all
individuals decline. These possibilities were
examined using two series of simulated average
duration statistics. The exit rates determining the
average spell duration for Canada are the
weighted sums of the exit rates of the underlying
sub-populations. The weights are the share that
each sub-group represents of the total number
unemployed for a given length of time. The first
simulated statistic holds the weights constant at
their annual averages for 1983, and permits the
subgroup exit rates to take their actual values: the
second permits the weights to vary, but holds the
exit rates constant. If cyclical movements in the
actual average duration of unemployment are due
to compaositional shifts then the probability-
constant measure should track the actual duration
more closely than the weights-constant measure.
The opposite should be the case if changes in
continuation rates are the cause of cyclical

Figure 5

movements in the average duration.

The constant-probabihties statistic increases
gradually from 19.3 weeks at the beginning of the
period to 20.2 weeks at the end, and displays no
cychical variability at all (figure 6). In contrast the
weights-constant measure tracks the actual
statistic relatively closely. While it appears to be
longer than the actual measure before 1983, and
shorter afterwards, it displays the same cyclical
dynamics. The age sub-groupings display the
widest discrepancy between the actual and
weights-constant measures: breakdowns by
region, gender, reason for unemployment, and
education were all closer. Thus, understanding
cyclical vanations in the duration of unem-
ployment requires an understanding of the

underlying exit rates.

la duree moyenne de la
période de chomage®. La
durée du chomage constitue
donc le principal éléement qui
explique les fluctuations du
taux de chomage: la vari-
ation du taux de chomage
est attribuable pour environ
65% a une durée plus lon-
gue et pour 35% a l'afflux
d'un plus grand nombre de
chomeurs®.

Les fluctuations cych-
ques de la duree du
chdomage peuvent se pro-
duire pour deux raisons. La
durée moyenne peut aug-
menter parce que le nombre
de nouveaux chomeurs
comporte une plus forte pro-
portion de personnes qui
sont generalement en chomage plus longtemps, ou bien
parce que les taux de sortie de tous les individus
diminuent. Deux séries de statistiques simulees sur la
durée moyenne ont eté calculées afin d'examiner ces
possibilites. Les taux de sortie qui determinent la duree
moyenne pour le Canada peuvent étre exprimes comme
la somme pondérée des taux de ses sous-populations.
Les coefficients de pondération correspondent au
pourcentage que represente chaque sous-groupe dans le
nombre total de chomeurs pendant un laps de temps
donné. La premiére statistique simulee maintient les
coefficients de pondération a un niveau constant, égal a
la moyenne annuelle de 1983, et permet aux taux de
sortie des sous-groupes d’assumer leur valeur reelle; la
deuxieme permet aux coefficients de pondération de
fluctuer, mais maintient les taux de sortie a un niveau
constant, égal a la moyenne annuelle de 1983. Si les
fluctuations cycliques de la duree moyenne de la période
réelle de chomage sont dues aux changements survenus
dans la compaosition, la mesure a probabilite constante
devrait correspondre de plus pres a la duree reelle que
la mesure a pondération constante. Ce serait le contraire
si les fluctuations des taux de continuation étaient a
I'origine des variations cycliques de la durée moyenne.

La statistique caractérisee par une probabilité
constante augmente progressivement, passant de 19.3
semaines au debut de la période a 20.2 semaines a la
fin, et n'affiche aucune variabilité cyclique (voir la figure
6). En revanche, la mesure a ponderation constante
correspond plus fidelement a la statistique réelle. Méme
si elle semble plus longue que la mesure reelle avant
1983 et plus courte par la suite, les variations cycliques
sont les mémes. Les sous-groupes basés sur I'age
affichent I'écart le plus prononcé entre la mesure réelle
et celle a ponderation constante: les ventilations selon la
region, le sexe, le motif du chémage et les etudes sont
plus étroites dans tous les cas. Par cansequent, pour
comprendre les vanations cycliques de la duree du
chomage, il faut comprendre les taux de sortie
sous-jacents.

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER

Statistics Canada - Cat No 11-010. September 1993

L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN
Statistique Canada - n® 11-010 au cat., Septembre 1983



Feature article

Etude spéciale

The recession of the
early 1980s caused large
declines in all the exit rates,
but the subsequent recovery
and expansion did not return
them all to pre-recession
levels (figure 7). Only the
exit rates associated with
the first, second, and 7" to
12" months displayed a
cyclical pattern: declining
during the recession, rising
during recovery and expan-
sion, and then declining with
the latest recession. The exit
rate at two months was the
only one to surpass the lev-
els attained before the
1981-1982 recession. The
relative positions of the exit
rates for the second and

third months changed. The chances of leaving
unemployment during the third month were higher
than during the second month before 1984. The
change resulted from a sharp increase in the exit
rate at two months during the expansion of the
1980s combined with a minimal change in the
rate for the third month. As well, the exit rates
associated with the fourth to sixth months and the
13" to 24™ months did not return to pre-
recession levels during the expansion and
recovery. Thus, the increased polarization in the

Figure 6

La récession du début
des années 1980 a entrainé
une forte diminution de tous
les taux de sortie, mais la
periode de reprise et
d'expansion qui a suivi ne
les a pas tous ramenés a
leurs niveaux d'avant Ia ré-
cession (voir la figure 7).
Seuls les taux de sortie des
premier et deuxieme mMois,
ainsi que pour la période al-
lant du septieme au
douzieme mois, ont affiché
une tendance cyclique: dim-
inution pendant la récession,
augmentation pendant la
periode de reprise et
d'expansion, puis diminution
au cours de la derniére ré-
cession. Le taux de sortie a
deux mois était le seul a depasser le niveau atteint avant
la récession de 1981-1982. Le classement relatif des
taux de sortie des deuxieme et troisieme mois a en fait
changeé. La possibilité de retrouver du travail pendant le
troisieme mois était plus elevee que celle observee
pendant le deuxieme mois avant 1984. Le changement
résultait d'une forte augmentation du taux de sortie a
deux mois pendant la période d’'expansion des années
1980, conjuguée a une variation minimale du taux de
sortie pour le troisiéme mois. En outre, les taux de sortie
des peériodes allant du quatrieme au sixieme mois et du

Figure 7. Panet A

Figure 7. Panet B

4.10

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER
Statistics Canada - Cat No. 11-010. September 1993

L’'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN
Statistigue Canada - n® 11-010 au cal. Septembre 1893



Feature article

Etude spéciale

duration of unemployment between the two
recessions was related to structural changes
associated with the 1981-1982 recession. While
the 1981-82 recession caused a decline in all exit
rates, the subsequent upturn improved only the
rates at the shorter durations. This suggests that
individuals are hired off the unemployment queue
according to a "last in - first out” pattern’.

CONCLUSION

The average completed duration of
unemployment for newly unemployed individuals
1S a valuable complement to the average duration
data currently published by the Labour Force
Survey. The latter is difficult to interpret because
it measures incomplete spell length and its
cyclical variations reflect not only current labour
market developments but also those in the past.
Analysts wishing to describe the cyclical variation
in the duration of unemployment spells may find
the new statistic introduced in this article to be
more valuable.

The average completed duration of
unemployment for those individuals becoming
unemployed during the recession of the early
1990s was about the same as that experienced
during the 1981-1982 recession despite the
slightly lower national unemployment rate.
Furthermore, the relationship between the
average completed spell duration and the
unemployment rate has not changed over time.
The path followed by the average duration from
1989 to 1992 was the same as that followed from
1980 to 1983.

Older unemployed individuals fared
considerably worse during the recent recession;
younger individuals better. This reflects a trend
evident since the late 1970s. Individuals
permanently laid-off in Ontario have been subject
to particularly severe increases in the duration of
unemployment. While their experience vis-a-vis
1981-1982 was not all that different, the extent of
the change from business cycle peak to trough
was particularly sharp and severe. This change is
due, in some significant degree, to an extremely
large fall of the exit rate during the first month of
unemployment.

In spite of these sectoral developments,
cyclical changes in the average duration of
unemployment cannot be explained by the
composition of the inflows, but rather by the
changes in the underlying exit rates.
Broadly-based explanations that cover all sectors
of the economy are calied for, not those based
upon shocks to specific sectors, or to specific
demographic developments.

13° au 24° mois ne sont pas revenus a leurs niveaux
d'avant la recession au cours de la période de reprise et
d'expansion. La «polarisation» accrue de la durée du
chomage entre les deux recessions était donc attribuable
aux changements structurels associes a la reécession de
1981-1982. Alors que celle-ci a entrainé une diminution
de tous les taux de sortie. seuls les taux des durees plus
courtes se sont ameliores par suite du redressement de
I'économie. Ce qui porte a croire que les personnes sont
réembauchees selon ie principe du «dernier entre,
premier sorti»’.

CONCLUSION

La durée moyenne de chdmage d'une cohorte de
nouveaux chomeurs apporte un complément utile aux
donnees sur la duree moyenne actuellement publiée
dans l'enquéte sur la population active. Cette derniere
est difficile a interpréter comme elle mesure des
periodes de chomage incomplétes; en outre, ses
variations cycliques tiennent compte non seulement de
I'état actuel du marche du travail, mais aussi de
I'evolution passee. Les analystes qui deésirent décrire la
variation cyclique de la durée des périodes de chomage
pourront trouver plus utile la nouvelle statistique que
NOUS Proposons.

La duree complete moyenne du chémage des
personnes qui ont perdu leur emploi pendant la
récession du debut des années 1990 a été a peu pres la
méme que celle observee pendant la récession de
1981-1982, malgreé un taux de chémage légérement plus
faible a I’échelle nationale. En outre, le rapport entre la
durée moyenne de la période complete de choémage et
le taux de chomage n'a pas change dans le temps.
L'évolution de la duréee moyenne pour la période de
1989 a 1992 a éte la méme que celle dessinée de 1980
a 1983.

Les chomeurs plus ages ont eu beaucoup plus de
mal au cours de la derniére récession, tandis que les
chomeurs plus jeunes se sont mieux tirés d’affaire, ce
qui confirme une tendance qui s'est manifestée vers la
fin des années 1970. Les travailleurs licenciés en Ontario
ont eprouve des augmentations particulierement fortes
de la durée du chomage. Méme si leur situation n'était
pas, dans I'ensemble, si différente de celle vecue
pendant la récession de 1981-1982, le changement entre
le sommet et le creux du cycle économique a été
particulierement marqué. Ce changement est di en
partie a une chute brutale du taux de sortie pendant le
premier mois de chomage.

Maigré cette evolution sectorielle, les changements
cycliques de la duree moyenne du chomage ne peuvent
étre expliques par la composition des nouveaux
chémeurs, mais plutét par les changements des taux de
sortie sous-jacents. Il faudrait rechercher des causes de
portee generale qui englobent tous les secteurs de
I'économie, et non pas les causes basées sur des
revirements brusques dans des secteurs particuliers.
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Even though the average duration of
unemployment was no different during the
1981-82 and 1990-92 recessions, the distribution
of unemployment was more skewed toward
longer duration during the latter. The exit rates
from unemployment during the early 1990s
displayed more polarization than during the early
1980s: they were higher at durations of one and
two months of unemployment, but lower for those
unemployed three months and longer. The
recession of 1981-82 led to a sharp fall in the exit
rates at all durations, but in the recovery and
expansion only the rates at shorter durations
returned to pre-recession levels. While recession
seems to reduce the probability of leaving
unemployment for all of the unemployed,
recovery and expansion tends to favour the
shorter-term unemployed more than the
longer-term unemployed: a rising tide does not
appear to lift all ships equally. This is the
underlying reason for the increase in the fraction
of long-term unemployed that first became
apparent in the aftermath of the 1981-82
recession, and continued into the more recent
recession.

FOOTNOTES

The analysis in this paper does make explicit
comparisons between the recession of the
early 1980s and that of the early 1990s, but
the dates for the turning points are determined
by the peaks and troughs in the annual
average unemployment rate, and do not
reflect Statistic Canada's assessment of
turning points in the overall business cycle.

For the most part the LFS classifies survey
respondents as unemployed if they are without
work and looking for work. Individuals
classified as being on temporary lay-off are
not required to fulfill the job-search
requirement in order to be considered
unemployed. In this case the duration of
unemployment is the number of weeks since
the lay-off began. Furthermore, individuals
may be deemed unemployed in the LFS if
they have found a job and expect to start
within four weeks. The duration of
unemployment is recorded for these " future
starts" only if they also happened to be
searching for work in the reference week. See
Statistics Canada (1992).

Méme si la durée moyenne du chomage a été
essentiellement la méme pendant les récessions de
1981-1982 et 1990-1992, la courbe de distribution
obliquait vers les périodes plus longues au cours de la
derniére récession. Les taux de sortie du chdmage au
début des années 1990 ont affiche une «polarisation»
plus marquée qu’il y a dix ans. lls étaient plus éleves
pour les durees de chémage d'un et deux mois, mais
plus faibles pour les durées de chomage de trois mois et
plus. La recession de 1981-1982 a conduit a une forte
chute des taux de sortie pour toutes les durees, mais
pendant la periode de reprise et d'expansion, seuls les
taux de sortie des durées plus courtes sont revenus a
leurs niveaux d'avant la récession. Méme si les
récessions semblent réduire la probabilité de retrouver
du travail pour tous, les chémeurs de courte durée
semblent étre plus favorisés que les chémeurs de longue
durée pendant la période de reprise et d'expansion;
I’expansion ne semble pas étre benéfique pour tous.
C’est la raison fondamentale qui explique I'augmentation
du pourcentage de chomeurs de longue durée qui s’est
manifestée la premiere fois dans la foulée de la
récession de 1981-1982 et de nouveau pendant la
derniére récession.

NOTES
" Notre analyse fait des comparaisons explicites entre
la récession du debut des annees 1980 et celle du
debut des annees 1990, mais les dates utilisees sont
basees uniquement sur les sommets et les creux du
taux de chémage moyen annuel et ne refletent pas
I’évaluation de Statistique Canada sur la datation des
cycles de I'economie.

L’EPA classe essentiellement les réepondants comme
des chdomeurs s'ils étaient sans travail et se
cherchaient du travail. Les personnes mises a pied
ne sont pas tenues de remplir la condition de la
recherche d’emploi pour étre considerées comme
des chémeurs. Dans ce cas, la durée du chémage
est egale au nombre de semaines ecoulées depuis
le debut de la mise a pied. En outre, on peut étre
considére comme un chomeur dans I'EPA si on a
trouvé du travail et qu'on s’attend @ commencer a
travailler dans quatre semaines ou moins. La durée
du chomage est comptabilisee pour les personnes
qui ont un emploi devant commencer a une date
future seulement si elles se trouvent a chercher du
travail pendant la semaine de reference. Voir
Statistique Canada (1992).
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The two measures display different levels
throughout the 1977-1992 period, with the
LFS measure being longer. A great deal
should not be made of the difference in levels
for at least two reasons. First, the derivation of
the average completed duration for a cohort
requires certain assumptions to be made with
regard to how the data are smoothed. These
smoothing assumptions, which are discussed
in the appendix, do not influence the cyclicality
of the statistic, but they do have an important
impact on its level. Second, the LFS is a
biased measure of completed spell length, not
only because it measures incomplete spells,
but also because of a sampling bias in which
long spells are over-sampled. Salant (1977)
discusses these two biases, and formally
examines the relationship between the
average interrupted and average completed
spell statistics. He also provides a theorem
that suggests that if the exit rates decline with
time spent unemployed the average
interrupted duration will be greater than the
average completed duration. Complete
tabulations of the average completed duration
and the details of its derivation are also
provided in the appendix.

Corak (1993a, p.7) is the source for the
discussion in this paragraph.

These results are based upon a least squares
regression. The estimation results, using a
sample of 199 monthly observations dating
from June 1976 to December 1992, are
In(AVGDUR) = -0.149 + 0.642 In(UR),
R?=0.882, DW= 1.41, where AVGDUR is the
Canada-wide average expected completed
duration of unemployment, and UR is the
Canada-wide unemployment rate (not
seasonally adjusted). The t-statistic associated
with the In(UR) coefficient is 20.3. The mode!
also includes a set of monthly indicator
variables to control for seasonality, and a
linear time trend. Alternative specifications
(without a time trend, with a quadratic time
trend, and with corrections for an AR(1) error
structure) led to slightly larger estimates for
the coefficient on In(UR). These ranged from
0.649 in a model with only seasonal indicators
and no AR(1) adjustment to 0.695 in a model
with a quadratic time trend adjusted for AR(1)
Eors:

Etude spéciale

3

Les deux mesures sont différentes tout au long de la
periode allant de 1977 a 1992, la mesure de I'EPA
etant plus longue. On ne doit pas accorder une
grande importance a ces differences et ce, pour au
moins deux raisons. D'abord, le calcul de la durée
complete moyenne d'une cohorte oblige a poser
certaines hypotheses concernant les methodes de
lissage des données. Les hypotheses de lissage
exposees en annexe, n'influent pas sur le caractere
cychque de la statistique, mais elles ont un effet
important sur son niveau. Deuxiemement, I'EPA
constitue une mesure biaisée de la durée de la
periode complete de chémage non seulement parce
qu'elle mesure des periodes incompléetes, mais
aussi parce que les periodes prolongees sont
sur-representees dans I'echantillon. Salant (1977)
etudie ces deux biais et examine officiellement le
rapport existant entre les statistiques sur les periodes
interrompues moyennes et les périodes completes
moyennes. Il propose egalement un theoreme qui
etablit que si les taux de sortie diminuent en fonction
de la pertode de chémage, la durée interrompue
moyenne sera superieure a la durée complete
moyenne. La duree compléte moyenne et les déetails
de son calcul sont ausst exposes en annexe.

Corak (1993a, p.7) est a I'origine de la discussion de
ce paragraphe.

Les resultats d'une estimation par les moindres
carres, faisant appel a un echantillon de 199
observations mensuelles couvrant la période de juin
1976 a decembre 1992, sont In(DURMQY) = -0.149
+ 0.642 In(TC), R =0.882, DW= 1.41, ou DURMOY
est la durée prévue moyenne de la période compléte
de chdémage a l'échelle du Canada et TC est le taux
de chémage a I'echelle du Canada (non
desaisonnalise). La statistique associee au
coefficient In(TC) est 20.3. Le modele comporte
egalement un ensemble de variables indicatrices
mensuelles afin de controler le caractere saisonnier,
ainst qu'une tendance temporelle linéaire. Le recours
a d'autres caractéristiques (sans une tendance
temporelle, avec une tendance temporelle
quadratique et avec corrections d'une stucture
d’erreurs AR(1)) a abouti a des estimations
legerement plus eleveées du coefficient In(TC). Ces
estimations ont varie entre 0.649 dans un modele
comportant uniquement des indicateurs saisonniers
et aucun ajustement du type AR(1) a 0.695 dans un
modele avec une tendance temporelle quadratique
corrigee des erreurs de type AR(1).
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6

This is true in the case of steady-state
changes, and follows from the fact that in a
Steady state the unemployment rate is the
product of incidence and average duration, or
equivalently that the logarithm of the
unemployment rate is the sum of the
logarithms of incidence and average duration.

This point is substantiated by a least squares
regression of the natural logarithm of each of
the exit rates against the natural logarithm of
the unemployment rate, the results of which
are presented in table 3. The entries in the
table should be interpreted as elasticities: the
percentage change in the dependent variable
for a one percentage point change in the
aggregate unemployment rate. The elasticity
between the average duration and the
unemployment rate is also presented. The
elasticity between the exit rates and the
unemployment rates falls with the length of
time unemployed. During the first two months
of unemployment a one per cent change in
the unemployment rate corresponds to a
0.25% change in the exit rate. This figure
declines sharply to 0.15 at three months and
longer, and again to 0.06 for those
unemployed more than a year. In other words,
economic expansion tends to favour those
who have just begun a spell of unemployment
over those who have already spent a
considerable length of time unemployed.

6

En effet, dans un état d’équilibre, le taux de chémage
est le produit de la frequence et de la duree
moyenne ou, de maniere equivalente, le logarithme
du taux de chémage est egal a la somme des
logarithmes de la fréquence et de la durée moyenne.

Les régressions par la méthode des moindres carrés
du logarithme naturel de chacun des taux de sortie
en regard du logarithme naturel du taux de chémage
renforcent ce point (voir le tableau 3). Les chiffres du
tableau doivent étre considéres comme des
elasticites: la variation en pourcentage de la variable
dependante par suite de la variation d’un point de
pourcentage du taux de chémage global. L élasticite
entre la duree moyenne et le taux de chémage est
egalement présentée. L’élasticité entre les taux de
sortie et les taux de chémage diminue en fonction de
la durée du chémage. Pendant les deux premiers
mois, une variation de 1% du taux de chémage
correspond a une variation de 0.25% du taux de
sortie. Ce chiffre tombe a 0.15% a partir de trois
mois, puis a 0.06% dans le cas des personnes en
chémage depuis plus d'un an. Autrement dit,
I'expansion economique tend a favoriser les
personnes dont la periode de chémage vient de
débuter, comparativement a celles qui ont deja passeé
un temps considéerable en chémage.

e o L e E——— S L

Table 3

Cyclical Elasticities, Least Squares Regression

Tableau 3

Elasticités cycliques, résultats d'une estimation par les

Results moindres carres

In (exit rate) In (UR) R? D.W.*

In (taux de sortie) in (TC) R? D.W.*

15! month -0.251 0.84 1.68 1% mois

2" month -0.244 0.84 1.88  2° mois

3"9 month -0.146 0.71 1.96 3% mos

4™ 10 6™ month -0.147 0.85 110 4® au 6% mois
7' 10 12'" month -0.157 0.75 0.78  7° au 12¢ mois
13'" 10 24" month -0.061 0.60 0.73  13% au 24° mois
Average duration 0.642 0.88 1.41 Duree moyenne

D W. refers to the Durbin-Watson Statistic.

D.W se référe a la statistique Durbin-Watson
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APPENDIX

The methodology used in this paper follows
the work of Sider (1985) and Baker (1992a) in
using a synthetic cohort approach to the
derivation of the average spell duration of a
cohort of unemployed individuals. In contrast to
the earlier literature this approach yields a statistic
that does not rely upon a steady state
assumption.

Let S(x,t) represent the conditional probability
that an individual belonging to group / will stay
unemployed at least to the xth month given that
the individual has been unemployed for x-1
months. S(x,t) can be estimated from a sample of
type / individuals as N(x,t)/N(x-1,t-1), where
N,(x.t) represents the number of individuals
unemployed at least x months, but less than x + 1
months in month ¢. That is, the probability of
surviving to the xth month of unemployment is
simply the ratio of the number of individuals
reporting to be unemployed x months during
period t to the number of individuals that reported
being unemployed x-1 months during period (-71.
Wae refer to S(x,t) as the continuation rate, and
H(x,t) =1-§, (x,t) as the exit rate, the conditional
probability of leaving unemployment before month
x, given unemployment of x-7 months. The former
is calculated from LFS data on the reported
number of weeks of unemployment, that i1s of
continuous job search.

Limitations of sample size require a
calculation of continuation rates for six
progressively broader intervals: one month, two
months, three months, four to six months, seven
months to one year, and greater than one year.
Specifically the continuation rates are calculated
as the ratios of the number of individuals in each
of the following categories:

5-8 weeks in month t to <5 weeks in month t-1

9-12 weeks in month t to 5-8 weeks in month t-1
13-16 weeks in month t to 9-12 weeks in month t-1
27-39 weeks in month t to 13-26 weeks in month t-3
53-78 weeks in month t to 27-52 weeks in month t-6
99 + weeks in month t to 53-98 weeks in month t-12.

The LFS data are top coded at 99 weeks.
Except for a slight difference in the last ratio
these are the same categories used by Baker
(1992a: 315). The fourth, fifth, and sixth
continuation rates are converted to monthly
equivalents by raising them respectively to the
1/3, 1'6. and 1/12 powers. This assumes that the
monthly continuation rates are constant within the
interval. These monthly rates are used in the
derivation of the average duration. This is done
for the entire LFS sample and by various

ANNEXE

La méthodologie utilisée dans ce document s'inspire
du travail de Sider (1985) et de Baker (1992a) et emploie
une methode de cohorte fictive pour obtenir la duree
moyenne du chémage d’une cohorte de chémeurs.

Mais, contrairement a ce que |'on trouve dans la
litterature qui le précédait, on obtient une statistique qui
ne repose pas sur I'hypothese de I'état stable.

Soit S/(x,t) |a probabilité conditionnelle qu’un individu
appartenant au groupe / reste chomeur au moins
jusqu’au mois x si on suppose qu'il était au chomage
pendant x-7 mois. On peut estimer Si(x,t} a partir d'un
achantillon d’individus de type i comme N(x,t)/N(x-1,t-1),
ou N(x,t) represente le nombre d'individus au chémage
pendant au moins x Mois, Mais pendant moins que x + 1
mois au mois {. En d'autres termes, la probabilité de
subsister jusqu'au mois x de chomage est simplement le
ratio du nombre d'individus qui déclarent une période de
chomage de x mois pendant la péeriode t au nombre
d'individus qui ont déclare étre au chomage pendant x-7
mois au cours de la période t-1. Nous désignons S,(x.t)
comme étant le taux de continuité et H(x,t) = 1-S(x,t)
comme étant le taux de sortie, la probabilité condi-
tionnelle de quitter le chémage avant le mois x, compte
tenu d'un chomage de x-1 mois. Le premier est calculé
a partir des donnees de I'EPA du nombre declaré de
semaines de chomage, c'est-a-dire de recherche
continue d’'un emploi.

En raison des limites de la taille de I'echantillon, il
faut calculer les taux continus sur six intervalles
progressivement plus grands: un mois, deux mais, trois
mois, quatre a six mois, sept mois a un an, plus d'un an.
Plus précisément, les taux de continuiteé sont calcules
comme les ratios du nombre d'individus dans chacune
des categories suivantes:

5-8 semamnes dans le mois t a <5 semanes dans le moss t-1

9-12 semanes dans le mois t @ 5-8 semaines dans ie mois t-1
13-16 semaines dans ie mois t & 9-12 semaines dans e mos (-1
27-39 semaines dans le mois t a 13-26 semaines dans le mois t-3
53-78 semaines dans ie mois t 4 27-52 semaines dans fe mois t-6

99 + semanes dans le mois t a 53-98 semaines dans le mois t-12.

La limte de codage superieure des donnees de
I'EPA est 99 semaines. A l'exception d'une laégére
difference dans le dernier ratio, il s'agit des mémes
categories que celles utilisees par Baker (1992a: 315).
Les quatrieme, cinquieme et sixieme taux de continuité
sont convertis en equivalents mensuels par leur élévation
a la puissance 1/3, 1/6, 1/12 respectivement. On
suppose alors que les taux de continuité mensuels sont
constants a l'interieur de l'intervalle. Ces taux mensuels
servent au calcul de la durée moyenne. C'est ce que
I’on fait pour tout I'échantillon de I'EPA et selon divers
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subgroups. The expected average duration of a
spell of unemployment for a group of individuals
that begin their spell at time t is given as:

Dyt) = 1 + S{1.)
+ S{1.0SiH2.)
+ Si(1,08i(2.)Si(3.t)
+ Si(1.1)Si(2,0)Si(3.1)Si{4.t)
+ Si(1.)542.0)S(3.)Si(4.4)Si(5.¢)

G

In effect, each term in this equation is an
estimate of a point on the survivor function. The
summation is the discrete time version of the
result that in continuous time the average duration
is given as the integral of the survivor function.
This statistic should be interpreted as the
expected average duration of unemployment for a
cohort of individuals that becomes unemployed at
time t, and faces current economic conditions
throughout the length of their unemployment
spelis.

The LFS requires unemployed survey
respondents to report the duration of their
unemployment spells in weeks. We use the
monthly survey results from 1977 through to
1992, Reliable information on the duration of
unemployment exists for part of 1976, and from
1977 onward. The frequency distribution reveals
significant spikes at 2, and especially 4 week
intervals. In reporting the length of their
unemployment spells survey respondents seem
to prefer even numbers to odd, and months to
part-months. This "digit preference” has been
noted by many observers. Sider (1985), working
with U.S. Current Population Survey data
suggests that the data be smoothed before
average duration is calculated, and Baker (1992b)
explores implications of various smoothing
assumptions. Since broad intervals are being
used in the derivation of average duration,
smoothing need only occur for those weeks on
the interval boundaries. Some fraction of
individuals reporting a speli length that coincides
with the interval boundaries need to be
reallocated to the next interval. Sider reallocates
50%, and Baker (1992a) reallocates 30%, 40%,
and 50% at progressively ionger intervals. Baker
(1992b) finds that the choices made are important
in determining the level the duration statistic, but
not its cyclical variability. We have examined the
influence of alternative smoothing assumptions,
and reach the same conclusion. For the sake of
comparability with the most recent study we
follow Baker's algorithm by reallocating to the
next interval 30% of those respondents reporting
4, 8, 12, 24, 26 and 40 weeks of unemployment,
40% of those reporting 52 weeks, and 50% of
those in the 99 week category.

sous-groupes. La durée moyenne attendue d'une
periode de chomage d'un groupe d'individus pour
lesquels cette derniere commence au temps t est
donnée par:

Dit) = 1 + S{1.1)

+ S{1.0)Si(2.t)

Si(1.08(2,0S:(3.1)
Si(1.0S¢2.1)Si(3,1)Sy4.t)
Si(1.08(2.0S(3.0)S(4.)S{(5.1)

S o

sy

+

o

En fait, chaque terme de cette equation est une
estimation d'un point sur la fonction de survie. La
sommation est la version temporelle discréte du résultat
suivant lequel, en temps continu, la durée moyenne est
donnee par l'integrale de la fonction de survie. Il faut
interpréter cette statistique comme la durée moyenne
attendue du choémage pour une cohorte d'individus qui
deviennent chdmeurs au temps ¢, et qui doivent faire
face a la conjoncture économique actuelle pendant toute
la durée de leur période de chomage.

Dans I'EPA, les répondants qui sont des chdémeurs
doivent declarer la durée de leur periode de chomage en
semaines. Nous utilisons les résuitats de I'enquéte
mensuelle de 1977 a 1992. Des renseignements fiables
sur la durée du chémage existent pour une partie de
i'annee 1976 et a compter de 1977. La distribution de
frequences pour |'échantilion complet presente des
pointes importantes a des intervalles de 2 et, surtout, de
4 semaines. Lors de la déclaration de la durée de leur
période de chomage, les réepondants semblent préférer
les nombres pairs aux nombres impairs et des mois
complets a des fractions de mois. Cette préférence pour
les chiffres a été remarquée par de nombreux
observateurs. Sider (1985), qui travaillait sur des
données provenant de I'U.S. Current Population Survey,
propose de lisser les donnees avant le calcul de la durée
moyenne et Baker (1992b) examine les consequences
de diverses hypotheses de lissage. Comme on utilise
des intervalies larges pour le calcul de la durée
moyenne, il ne faut lisser que les semaines qui se
trouvent sur les limites des intervalles. Une partie des
individus déclarant une période dont la durée coincide
avec les limites de l'intervalle doit étre réeaffectée a
I'intervalle suivant. Sider réaffecte 50% et Baker (1992a),
30%, 40% et 50% a des intervalles progressivement
plus grands. Baker (1992b) trouve que les choix faits
sont importants dans la determination du niveau de la
statistique de la durée, mais non de sa variabilité
cyclique. Nous avons examiné l'influence d'autres )
hypothéses de lissage et tiré les mémes conclusions. A
des fins de comparabilite avec I'étude la plus récente,
nous appliquons 'algorithme de Baker par la
reaffectation a l'intervalle suivant de 30% des
répondants déclarant 4, 8, 12, 24, 26 et 40 semaines de
chdmage, 40% de ceux déclarant 52 semaines et 50%
de ceux appartenant a la catégorie des 99 semaines.,
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The continuation rates that determine the
average spell duration for Canada as a whole can

be expressed as weighted sums of the
continuation rates of the underlying sub-

populations. The weights are the share that each
subgroup represents in the duration interval of
interest. If / = 1...k indexes the subgroups then
S(x,t) = N(x,t)iN(x-1.t-1) can also be expressed
as Y {Nix-1.t-1)iN(x-1,t-1)} Si(x,t). We follow
Baker (1992: 319) in using this relationship to
derive the simulated average duration statistics

presented in Figure 6.

des taux de continuité des sous-populations

Les taux de continuité qui déterminent la duree
moyenne pour le Canada pris dans son ensemble
peuvent étre exprimes comme des sommes pondeérées

correspondantes. Les poids sont les parts que chaque
sous-groupe represente dans I'intervalle de duree

examine. Si i

1...k dénote ies sous-groupes, alors

Six.t) = N(x,t)iN(x-1, t-1) peut aussi étre écrit sous la
forme Y, {N(x-1,t-1)/N(x-1.t-1)}S(x.t). Nous suivons
Baker (1992: 319) dans |'utilisation de cette relation pour
obtenir les statistiques de la duréee moyenne simulées de
la figure 6.

Table A-1

Average Expected Completed Duration of

Unemployment, and Monthly Continuation Rates:

Canada 1977-1992

Tableau A-1

Durée moyenne prévue d'une période compléte de
chomage, et taux de continuite mensueis: Canada
1977-1992

Year Average Monthly continuation rates
duration
Année {weeks) Taux de continuite mensuels
Duree

moyenne st 2nd 3rd 4106 7t012 1310 24
{semaines) month month month months months months
3o % She 4% au 6° 7% au 12 13 © au 24°
mois mois mols mois mols mois
1977 15:5 0.655 0.726 0.678 0.732 0.789 0.861
1978 153 0.657 0.716 0.675 0.728 0.787 0.870
1979 13.6 0.602 0.703 0.649 0.714 0.773 0.849
1980 14.1 0.614 0.682 0.658 0.728 0.793 0.867
1981 14.3 0.591 0.705 0.668 0i737 0.796 0.882
1982 18.9 0.670 0.776 0.717 0.788 0.846 0.902
1983 19.5 0.672 0.779 0.724 0.786 0.838 0.910
1984 1732 0.650 0.715 0.723 0.785 0.822 0.888
1985 16.7 0.636 0.710 0.728 0.769 0.813 0.903
1986 156 0.612 0.702 0.697 0.775 0.803 0.897
1987 15.4 0.618 0.680 0.697 0.766 0.788 0.915
1988 14.3 0.591 0.658 0.736 0.745 0.793 0.888
1989 14.8 0.593 0.671 0.697 0.774 0.787 0.902
1990 15.4 0618 0.675 0.728 0.767 0.795 0.897
1991 18.4 0.663 0.726 0.738 0.786 0.836 0.919
1892 196 0.669 0.730 0.739 0.802 0.858 0.916
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Table A-2

Average Expected Completed Duration of
Unemployment by Region: 1977-1992 (weeks)

Tableau A-2

Durée moyenne prévue d’une periode complete de
chOmage par région: 1977-1992 (semaines)

Year Rest of Permanent lay-offs
Canada
Annee Canada Ontario Licenciements
Reste du
Canacla
Rest of
Canada
Canada Ontano
Reste du
Canada
1977 16.5 15.0 15.6 20.7 19.9 21.2
1978 1953 15.0 154 19.1 18.7 19.3
1979 13.6 1353 13.8 16.7 16.4 17.0
1980 14.1 14.0 14.3 18.4 20.0 18.3
1981 14.3 134 14.8 18.3 16.8 19.1
1982 18.9 18.5 19.2 25.3 27.0 24.9
1983 19.5 18.4 20.2 24.9 25:5 24.9
1984 17.2 15.8 18.0 20.7 19.2 21.4
1985 16.7 14.8 W7 19.6 17.5 20.5
1986 15.6 13.9 16.4 18.7 17.0 19.3
1987 154 182 164 17.8 15.3 18.8
1988 14.3 11.7 15.6 17.0 14.0 18.1
1989 14.8 1215 15.8 17.6 182 18.4
1990 15.4 145 15.9 19.3 19.5 19.2
1991 18.4 19.7 18.0 238 26.9 22.5
1992 19.6 216 18.6 24.3 29.0 22.6

e e e e e e e e W L i e i R ———

Table A-3

Average Expected Completed Duration of
Unemployment, By Reason for Unemployment:
1977-1992 (weeks)

Tableau A-3

Durée moyenne prévue d'une période complete de
chdémage par motif du chomage: 1977-1992 (semaines)

Year Job leavers Labour force Job losers Permanent layoffs
enirants
Annge Ont quitté Nouveaux venus Ont perdu leur Licenciements
ieur emplol sur le marche du emploi
travail
1977 18.9 1382 16.4 20.7
1978 1 f< 1574 134 15.6 19.1
1979 1987 23 14.0 16.7
1980 16.4 12.5 14.7 18.4
1981 16.4 12.4 15.0 18.3
1982 246 16.6 19.5 25.3
1983 26.1 16.9 20.0 24.9
1984 22.7 14.8 2.7 20.7
1985 21.4 14.1 17.0 19.6
1986 19.8 12.6 16.4 18.7
1987 194 134 165 17.8
1988 19.3 12.0 14.5 17.0
1389 18.0 124 151 17.6
1990 184 13.0 16.1 19.3
1991 24.0 14.4 19.3 23.8
1992 24.4 16.8 20.3 24.3
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Table A-4 Tableau A-4

Average Expected Completed Duration of Duree moyenne prévue d'une période complete de
Unemployment, By Gender and Age: 1977-1992 chomage par sexe et age: 1977-1992 (semaines)

(weeks)

Year Males Females 15 to 24 years 25 to 44 years 45 + years
Année Hommes Femmes 15424 ans 254 44 ans 45 ans et +
1977 16.0 14.9 146 15.8 18.7
1978 15.6 149 13.9 16.1 18.2
1979 14.0 13.2 125 14.4 16.4
1980 14.8 13.4 129 148 17.4
1981 15.5 13.1 13.0 15.2 17.6
1982 206 17.0 17.5 19.8 219
1983 20.8 18.0 17.7 20.8 228
1984 18.2 16.1 14.5 19.0 213
1985 18.0 15.3 14.0 18.0 21.7
1986 16.5 14.5 13.1 16.7 20.6
1987 15.6 15.2 12.6 17.0 19.2
1988 14.9 13.8 U7 15.7 18.0
1989 15.2 143 1.3 16.5 19.2
1990 16.2 14.5 12.4 16.9 18.3
1991 19.8 17.0 15.3 19.7 22.8
1992 206 18.3 14.8 21 26.2

Table A-5 Tableau A-5
Average Expected Completed Duration of Durée moyenne prévue d'une période complete de
Unemployment, By Educational Attainment: chomage, par niveau de scolarité: 1977-1992 (semaines)

1977-1992 (weeks)

Year Primary only Some secondary or Some post-secondary
secondary graduation of post-secondary
graduation
Année Etudes primaires Etudes secondaires Etudes postsecondaires
seulement entrepnses ou completes entrepnses ou complétes
1977 17.8 154 143
1978 16.8 14.9 15.2
1979 156 13.4 13.2
1980 16.3 13.7 13.9
1981 16.8 13.9 13.8
1982 19.2 18.7 19.7
1983 202 19.7 18.9
1984 18.6 16.9 17.6
1985 184 16.7 16.1
1986 16.9 15.7 14.9
1987 18.7 15.2 14.8
1988 16.4 14.0 144
1989 18.2 146 14.5
1990 140 14.5 17.3
199 20.8 18.0 184
1992 20.4 19.0 20.4
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