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Brainstorming with your 
colleagues produces some 
great marketing ideas. But 
which ones will you use? The 
Market Research Handbook 
can help you narrow 
your options before you commit 
any more time and resources to 
developing your strategy,  

This handbook is the most compre-
hensive statistical compendium on 
Canadian consumers and the businesses 
that serve them. It helps you to identify, 
define and locate your target markets. 

Looking for... 
ocio-cconomic and demographic profiles ot 

45 urban areas? 

revenue and expenditure data for retailers and small 
businesses? 

The Market Research Handbook has it all... 
and more. It provides information 00: 

1991 Census information 
U personal expenditures on goods and services 
U size and composition of households and families 
U wages, salaries and employment 

investment in Canadian industries 
U labour force in various industries 
U industry and consumer prices 

It has been one of our bestsellers since 1977 for the 
simple reason that it offers such a range and depth of 
market data. Save time and money when vourc 
looking for data or data sources, keep the Market 
Research Handbook close at hand for 
easy reference. 

The Market Research H2ndbook (Cat. no b322 -t) is  
(plus" % GST( in Canada, US$113 in the United States ind I 3I32  
in other countries. 
To order. write to Statistics Canada Marketing Division, Publication 
Sales, Ottawa, Ontario, K I A 0T6 or contact the nearest Statist ic 
Canada Reference Centre listed in this publication. 
If more convenient, fax your order to (613) 9c1 .1 84. Or call oil 
free I 8OO-26-66 and usc our VISA or MasterCard 

partir du bon pied! 
Des seances de remue-mcningcs 

jaillissenr d'excellentes ides de 
commercialisation. Mais lesquelles 

choisir? Le Recueil 
statistique des etudes 

de marché peut 
vous faciliter les choix 

avant que vous n'engagiez 
plus de temps et de ressources 

a l'ëlahoration de votre strategie. 

Ce recueil statistique est Ic plus 
exhaustif qui SUit sur les consom- 

mateurs canadiens et les entreprises 
qui les servent. 11 vous aide définir 
et situer vos marches cibles. 

Vous cbercbez... 
des profils socio-conomiques et dmographiques de 

-t r6gions urhaines ? 

des donncs sur les recettes et les dëpenses de 
cktaillants et de petites entreprises ? 

I.e Recueil conrient tout cela... et plus encore 

• Jonnées sur Ic recensement de 1991 
• depenses personnelles en biens et en services 
• taille et composition des mnages et des familIes 
• traitements, salaires et emploi 
• investissements par secteur d'activit6 ëconomique 
• population active par secteur d'activit 
• prix de l'industrie et de Ia consommation 

Si c'est I'un de nos succes depuis 1977, c'est parce qu'iI vous 
rcnseigne en long et en large sur Ic march. Pour ëconomiser temps 
ct argent, vous ne sauriez vous en passer. 

I.e Recueil statistique des 6tudes de march (n° 63-224 au catalogue) coüte 94 $ 
plus 	de TPS1 au Canada. 113 $ [S aux Etats-tnis et 132 $ US dans les autres pays. 
Pour commander, vcuillcz écrirc a Statistiquc Canada, Division du marketing, Vcntc des 
publications. Ottawa (Ontario), K I A 0T6 ou communiquer avec Ic Centre de consultatio 
de Statistique Canada Ic plus proche (voir.Ia listc figurant dans Ia presence publication). 
Vous pouvez Cgalcmcnt commander par tëlCcopieur au (613)951-1584 no composer san 
ir,ii' Ic I -Xiii 	6.o'' et urilisur vi ire carte \'ISA ou MasterCard. 
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Note of Appreciation 	 Note de reconnaissance 

Canada owes the success of its statistical system to a 
long-standing cooperation involving Statistics Canada, 
the citizens of Canada, its businesses, governments 
and other institutions. Accurate and timely statistical 
information could not be produced without their 
continued cooperation and goodwill. 
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NOTES TO USERS 

Data contained in the tables are as available 
on September 9, 1994. 

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. 
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conditions 	actuelles 

Summary Table - Key Indicators Tableau sommaire - Indicateurs principaux 

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

change rate index. (000') percent product volume, percent percent 
percent change percent percent change change 
change change change 

Anne. at Emptol, Taux de Indlcateur Mise on Indice des Produit Volume Exportations de Importations de 
molt variation an chômage composite chantier de prix a to intérieur des venles merchandises, marchandises, 

pourcentage avance, togements consommation, brut reel. au ditait, variation an variation an 
variation an (000s) variation an variation en variation an pourcentage pourcentage 
pourcenlage pourcenlage pourcentage pourcenlage 

	

0767608 	0767611 	0100031 	H1259 	P484549 

1992 	 -0.81 	 11.3 	 4.36 	 168 	 1.5 
1993 	 1.17 	 11.2 	 6.16 	 156 	 1.8 

1992 A 0.1 6 11.5 0.35 157 0.2 
S 002 11.4 0.48 169 0.1 
o 0.21 11.3 0.48 159 0.2 
N 0.02 11.8 0.48 165 0.2 
D 0.38 11.4 0.48 170 0.4 

1993 ,J 0.02 11.1 0.4 1 140 0.1 
F 0,15 10.9 0.81 157 0.2 

M 0.33 11.1 0.53 150 0.0 
A -0.28 11.4 0.73 163 0.2 
M 0.03 11 4 0.73 150 0.0 
J 0.71 11.3 0.79 152 0.0 
J -0.27 11.5 0.65 160 0.2 
A -0.07 11.3 

058 
154 0.2 

S 0.27 11 2 0.51 180 0.3 
o -o.oe 111 0.58 163 0.1 
N 0.33 11.0 0.64 161 02 
D 0.08 11.2 0.69 183 0.2 

1994 J .0.31 11.4 0.75 146 -02 
F 0.53 11.1 0.87 158 019 

M 0.38 10.6 0.74 149 0.0 
A 0.01 11.0 0.87 164 0.2 
M 0.45 10.7 0.55 164 -0.2 
J 0.08 103 0.42 173 02 
J 0.48 10.2 0.30 153 0.2 
A 0.17 10.3 

137026 0857294 0 399449 0 397990 

0.68 2.03 11.11 9.14 
2.64 3.08 16.40 15.24 
0.39 0.20 1.6 

1 
-2.87 

-0.14 0.62 0.60 3.81 
0.17 0.78 4.35 -1.62 

-0.03 -0.63 -0.52 3.44 
0.35 0.36 3.80 1.52 

0.13 1.06 2.31 0.35 
0.74 -0.94 -1.56 2.82 
0.64 1.01 1.63 0.81 
0.04 0.82 1.47 1.24 
0.04 -0.23 0.26 1.58 
0.54 -0.12 1.11 -0.53 

-0.24 0.93 -0.62 -0.77 
0.10 0.36 1.52 4.85 
0.62 -0.12 3.73 -0.11 
0.03 -0.20 2.24 1.37 
0.50 0.85 -0.80 2.39 
0.31 0.68 0.73 1.41 
0.08 1.38 -1.36 -1.77 
0.07 1.39 0.03 -0.71 
0.77 2.65 5.88 6.66 
0.41 -1.66 1.89 0.24 
0.40 0.96 -1.05 3.57 
0.49 0.94 8.17 2.64 

OVERVIEW 
The second quarter National Accounts 

showed that the economy turned in its best 
performance in seven years. Led by business 
investment and exports, spending and 
employment accelerated in virtually all sectors. 
The most dynamic sectors of the economy --
whether in terms of output, prices, profits or the 
stock market -- were in the traditional natural 
resource industries, such as wood, paper, metals 
and oil and gas. Profits continued to recover 
rapidly, a trend that is increasingly important as 
household spending faltered early in the third 
quarter. This pattern of growth -- driven by 
investment and exports with spotty household 
spending -• was increasingly evident throughout 
the western world. 

Based on data available on September 9; all 
data references are in current dollars unless 
otherwise stated. 

VUE GENERALE* 

Les statistiques des comptes nationaux du deuxième 
trimestre de 1994 montrent que I'óconomie a réalisé sa 
meilleure performance des Sept dernières annóes. Les 
dépenses et l'emploi s'accélèrent dans pratiquement 
tous les secteurs, avec en tête les investissements des 
entreprises et les exportations. Les secteurs les plus 
dynamiques de l'économie, que ce soit en termes do 
production, de prix, do bénéfices ou du marché boursier, 
font tous partie des traditionnelles branches des 
ressources naturelles, comme le bois, le papier, les 
métaux ainsi que le pétrole et le gaz naturel. Les 
bénéfices continuent de se redresser rapidement, 
tendance qui prerid do plus en plus d'importance, car los 
dépenses des ménages se sont affaiblies au debut du 
troisième trimestre. Cette evolution de Ia croissance, 
alimentée par les investissements et los exportations 
pendant quo Ia demande des ménages est inégale, 
s'observe de plus en plus parmi los pays occidentaux. 

* Bases stir les donnOes disponibles le 9 septembre; 
toutes les données sont en dollars courants, sauf 
indication contraire. 
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Current economic conditions 
	 Conditions économiques actuelles 

Business capital spending accounted for 
about two-thirds of the overall increase in demand 
for the second time in the last three quarters. 
Outlays were up in all areas, ranging from 
machinery and equipment to building and 
engineering construction to inventories. Firms 
have the capital to continue to spend rapidly, as 
undistributed profits jumped 30% in the second 
quarter alone and are double the level of a year 
ago. This represents a remarkable turnaround 
from the negative results posted as recently as 
1992. Rising commodity prices and falling unit 
labour costs have raised profit margins, while 
sales volumes have improved sharply so far this 
year. 

Given the increased re-
liance on business spending 
for growth, as household de-
marid continus to slow and 
the outlook for exports dims, 
it is reassuring that firms 
have other incentives as well 
as the funds to spend. Ca-
pacity utilization jumped 
2.6% to a level of 81.7%, 
above its long-term average 
for the first time in four 
years, while the drive to buy 
capital goods to modernize 
and boost productivity re-
mains as strong as ever. 
Firms had already planned 
to boost investment outlays 
by 7% at mid-year, while the 
balance of opinion on inven- 
tory levels reported in the July business 
conditions survey was the most positive on 
record. 

Exports jumped by over 8% in June, despite 
increasing signs of more moderate growth in the 
US economy. Exports overseas soared 24%, the 
best testimony yet to the building recovery of 
demand in Europe and Japan. As well, the value 
of exports were inflated by a continued swing of 
the terms of trade in Canada's favour: export 
prices were up 7% in the past year, the best 
increase since 1980, as a wide range of 
commodity prices rose on world markets. 
Sluggish growth in the US economy, however, 
raises questions about the sustainability of the 
current heady pace of exports in the second half 
of the year. Job growth in the US hit a 7-month 
low in August, partly under the weight of 

Les dOpenses d'investissement des entreprises 
comptent pour los deux tiers environ de Ia progression 
totale de Ia demande pour Ia deuxième fois au cours des 
trois derniers trimestres. Les dépenses augmontent dans 
tous les secteurs, allant des machines et du materiel au 
bâtiment et aux travaux de genie ainsi qu'aux stocks. 
Les entreprises ont suffisamment de capitaux pour 
continuer do dépenser beaucoup, les bénéfices non 
répartis s'accroissant de 30% au deuxième trimestre 
seulement pour atteindre un niveau deux fois supérieur a 
celui d'il y a un an. Ceci constitue un retournement 
remarquable par rapport aux résultats nOgatif 5 
enregistrés en 1992 encore. L'accroissement du cours 
des marchandises et Ia baisse des coOts unitaires do 
main-d'oeuvre ant relevé les marges bénéficiaires, tandis 
que le volume des ventes est en forte progression 
depuis le debut de l'arinée. 

Etant donné que Ia 
croissance repose de plus 
en plus sur los dépenses 
des entreprises, alors que Ia 
demande des ménages con-
tinue do ralentir, et comme 
les perspectives pour les ex-
portations s'assombrissent, il 
est rassurant de constater 
quo los entreprises posse-
dent d'autres intentions de 
dépenser ainsi quo les 
capitaux pour le faire. 
L'utilisation de Ia capacité 
augmente de 2,6% pour at-
teiridre le niveau de 81,7%, 
dépassant ainsi Ia moyenne 
a long terme pour Ia pro-
miére fois en cinq ans, tan- 
dis quo Ia resolution 

d'acheter des biens d'équipement pour moderniser et 
relever Ia productivité roste aussi forte qu'auparavant. 
Los entreprises ont déjà prévu relever los dOpenses 
d'investissement de 7% au milieu de l'année, tandis que 
le solde des opinions quant au niveau des stocks était, 
selon l'enquéte sur Ia situation du monde des affaires de 
juillet, le plus positif a avoir jamais été enregistré. 

Les exportations font un bond do plus do 8% en 
juin, en dépit do Ia multiplication des indices d'une 
croissance plus modérée de l'économie aux Etats-Unis. 
Los exportations outro-mer s'envolent de 24%, ce qui 
est Ia meilleure preuve jusqu'à present de Ia reprise do 
Ia demande en Europe et au Japon. Do plus, Ia valour 
des exportations est gonflée par les termes do l'échange 
qui penchent toujours en favour du Canada. Ainsi, le prix 
des exportations s'accroTt de 7% au cours de l'année 
écoulée, ce qui en fait Ia hausso Ia plus forte depuis 
1980, car le prix d'un vaste éventail do biens augmente 
sur les marches mondiaux. L'hésitation do Ia croissance 
aux Etats-Unis, par contre, suscite des doutes quant a Ia 
poursuite au deuxième semestre de I'année du rythme 
impétueux actuel des exportations. La croissance 
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persistent weakness in autos 
and housing as interest 
rates rose again, and the in-
ertia of the leading indicators 
augurs little reversal of this 
trend. 

Household demand in 
Canada began to slow dur-
ing the second quarter, de-
spite healthy gains in jobs 
and labour income. Higher 
interest rates exerted an in-
creasingly negative influ- 

Business Investment Investissement 
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ence, and the latest hike in June was followed by 
a marked drop in demand for cars and housing in 
July. The small dip in interest rates in July and 
August, as jobs grew may help to brace 
consumers' willingness to borrow. 

de l'emploi aux Etats-Unis 
était Ia moms forte an Sept 
mois an aoOt, an partie a 
cause de Ia faiblesse per-
sistante des secteurs de 
I'automobile at de 
'habitation, an raison d'une 
nouvelle hausse des taux 
d'intérét. L'inertie des in-
dicateurs avancés ne laisse 
présager quo peu ou pas de 
changement do cette tend-
ance. 

La demande des me-
nages au Canada avait 
commence a ralentir au 
deuxièmo trimestre, an dépit 
de Ia progression vigoureuse 
des emplois at du revenu du 
travail. La hausse des taux 
d'intérét a exercé une 

influence de plus an plus negative, at Ia dernière 
augmentation, an juin, a été suivie d'une baisse notable 
de Ia demande de voitures at de logements an juillet. La 
Iégère diminution des taux d'intérèt an aoUt, pourrait 
contribuer a raviver l'empressement des consommateurs 
a emprunter. 

Labour Markets - Some deterioration in 
August 

Employment growth slowed notably to 0.2% 
in August, less than half the gain posted in July. 
Moreover, the mix of job growth shifted from 
full-time to part-time and from goods to services. 
With job gains unable to keep pace with steady 
expansion in the labour force, especially among 
adult women, the unemployment rate edged up to 
10.3%. 

Employment in goods-producing industries 
fell by 21,000, largely due to declines in 
construction and manufacturing after sizeable 
gains in the previous month. Services more than 
compensated, however, snapping out of a 
two-month lethargy. Growth was largely confined 
to trade and public administration, industries 
which had retrenched in June and July. Overall, 
the annual rate of employment growth remained a 
respectable 2.5%. 

Regionally, unemployment rose the most in 
Quebec, which was unable to hold on to the 
previous month's increase in jobs. Conversely, 
sustained growth in Ontario and Alberta helped to 
shave unemployment to Canada-wide lows of 
9.4% and 8.4%, respectively. Labour market 
conditions picked up slightly in the Maritimes. 
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Marches du travail - Une certaine détérloratlon en 
aoUt 

La croissance do l'emploi ralentit notablement at 
tombe a 0,2% an aoüt, ce qui est moms de Ia moitié de 
Ia progression enregistrée an juillet. De plus, Ia 
croissance do l'ensemble des emplois est passée des 
emplois a plein temps aux emplois a temps partiel ainsi 
que des biens aux services. Comme Ia croissance des 
emplois no peut suivre I'expansion rapide de Ia 
population active, an particulier chez los femmes adultes, 
le taux de chômage augmente légéremont pour atteindre 
10,3%. 

L'emploi dans le secteur des biens baisse de 
21 000, principalement a cause do Ia diminution quo lion 
observe dans Ia construction at Ia fabrication, après los 
progressions appréciables du mois précédent. 
Cependant, 'augmentation des services devait 
neutraliser cette diminution, aprés une stagnation de 
deux mois. La croissance se limite principalement au 
commerce at a I'administration publique, activités qui 
s'étaient repliées an juin at an juillet. Au total, Ia 
croissance du taux annuel de I'emploi reste respectable, 
a 2,5%. 

Par region, 10 chômago augmente le plus au 
Québec, puisque cette province n'a pas óté an mesure 
de conserver l'augmentation du nombre d'emplois du 
mois précédent. Inversement, Ia poursuite do Ia 
croissance on Ontario at an Alberta devait contribuer a 
ramener le taux de chômage a des minimums a l'èchelle 
du Canada do 9.4% at do 8.4% respectivement. La 
situation sur le marché du travail s'améliore Iégèrement 
dans les Maritimes. 
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Composite Index - Slowest growth In two 
years 

The growth of the composite index continued 
the slowing trend that began in March, from a 
revised 0.4% in June to 0.3% in July. This was 
the weakest growth since August 1992. In July, 
six of the ten components were up while four 
were down, one more than in June. The 
components related to final demand continued to 
moderate, while business spending stayed 
vigorous. 

Household demand eased further. The 
housing index fell 1.2% after a downward revised 
dip of 0.4% in June. The slump in house sales 
that accompanied higher interest rates in May and 
June was followed by a sharp drop in housing 
starts in July. Sales of durable goods continue to 
soften due to slow demand for cars. Furniture and 
appliance sales continued to grow slowly. 

New orders for manufactured goods 
remained solid, rising 1.4%. Much of this growth, 
however, resulted from the reopening of auto 
plants after retooling. The ratio of shipments to 
inventories fell for the third month in a row, as 
stocks accumulated in export-based industries. 
The average workweek posted its first decline 
since April 1991, as manufacturers met their 
manpower needs by hiring more employees in 
July. Employment in business services also 
continued to grow rapidly (0.7%) due to robust 
demand at a time of soaring corporate earnings. 
This strong growth was reflected in the upward 
revision to investment plans at mid-year. 

The Toronto stock market tumbled again in 
July, off 1.2%. The money supply continued to 
slacken from its pace in the spring, when it hit a 
seven-year high. 

The U.S. leading indicator grew slowly again, 
due to weakness in those components related to 
our key export markets by autos and housing. 
However, manufacturing remained firm. 

Output - Rapid growth continues 

The economy continued to grow robustly in 
June, with real GDP picking up slightly to a 0.5% 
rate of growth, its fourth straight solid increase. In 
each of these four months, growth was led by the 
goods-producing sector. Manufacturing and 
mining production benefited from surging exports, 
while construction was buoyed by strong 
business investment. Growth in demand for 
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L'indicateur composite - La croissance est Ia plus 
faible en deux ans 

La croissance de I'indicateur avancé continue de se 
relâcher comme elle le fait depuis mars et passe d'un 
taux révisé de 0,4% en juin a 0,3% en juillet. II s'agit du 
taux le plus faible depuis aoOt 1992. En juillet, six des dix 
composantes sont a valeur positive, et quatre, a valeur 
negative, une de plus qu'en juin. Les composantes 
reliées a Ia demande finale ont continue de perdre de 
leur fermeté. La demande auprès des entreprises a 
cependant continue d'être vigoureuse. 

La demande des ménages se relâche de nouveau. 
L'indice du logement diminue de 1,2% après une 
croissance révisOe en une légére baisse de 0,4% en 
juin. La chute des ventes de maisons qui avait 
accompagné Ia hausse des taux d'intérôt en mai et en 
juin était suivie en juillet d'un repli important des mises 
en chantier. Les ventes de biens durables ont continue 
de s'adoucir avec le relâchement des ventes de voitures. 
La croissance des ventes de meubles et d'articles 
ménagers est demeurée lente. 

La demande de biens durables auprés des 
fabricants est demeurée solide (1 ,4%). La demande 
d'automobiles avec Ia réouverture des usines, explique 
cependant une grande partie de cette force. Les stocks 
ont augmenté, en particulier de biens d'exportations, ce 
qui a contribué a une légère baisse du ratio des 
livraisons totales aux stocks de produits finis, une 
troisième d'affilée. La durée hebdomadaire moyenne de 
travail enregistre une premiere baisse depuis avril 1991 
alors que les fabricants ont comblé leurs besoins accrus 
de main-d'oeuvre en juillet avec un niveau d'emploi plus 
élevé. La composante de l'emploi dans les services 
commerciaux a aussi continue de s'accroItre a un taux 
rapide (0,7%) a cause d'une demande toujours vive de 
Ia part des entreprises suite au bond de leurs revenus. 
Cette forte croissance est conforme a Ia revision a Ia 
hausse des perspectives d'investissement a Ia mi-année. 

L'indice des actions a Ia bourse de Toronto 
démontre peu de fermeté en juillet (-1.2%). L'offre de 
monnaie continue d'être moms robuste qu'au cours du 
printemps, lorsqu'eIle avait 3nregiStr6 une croissance 
record de Sept ans. 

La croissance de I'indicateur avancé des Etats-Unis 
demeure lente a cause de I'affaiblissement des 
composantes des pour nos exportations reliées a Ia 
demande de logements et d'automobiles. Les 
composantes de Ia fabrication sont cependant 
demeurées fermes. 

Production - Croissance toujours rapide 

L'économie continue de croltre de facon vigoureuse 
en juin. Le PIB reel se redresse légérement pour 
atteindre un taux de croissance de 0,5%, ce qui en fait 
Ia quatrième augmentation vigoureuse d'affilée. Au cours 
de chacun de ces quatre mois, Ia croissance était 
dominée par le secteur des biens. La production de Ia 
fabrication et des mines bénéficie de Ia poussée des 
exportations, tandis que Ia construction se trouve 
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services remained moderate, as governments 
continued to retrench and household spending 
was spotty. 

Output of goods jumped another 1% in June, 
about equal to its average monthly increase since 
February. The construction and mining industries 
led the way, as they continued to recover briskly 
from a sluggish performance in 1993. 
Non-residential Construction rose for the third 
month in a row, as businesses accelerated 
investment spending, particularly in the oil patch. 
Housing also gained, but further growth will be 
checked by the July swoon in new starts. Metal 
mining continued to respond well to surging 
prices on international markets. 

Manufacturers boosted production a further 
0.7%, capping a remarkable quarter which saw 
growth for 20 of the 21 major industries. 
Export-related industries remained the key, 
despite a levelling off in auto assemblies, 
powered by higher sales of metals, pulp and 
paper and machinery. Strong investment demand 
was also evident in most capital goods industries. 
Because of the strength of demand, 
manufacturers were not able to prevent another 
drop in their inventory to sales ratio, and 
increasing numbers reported that their stocks 
were too low. 

Services continued to inch up, matching the 
previous month's 0.2% growth rate. The pattern 
of growth also was essentially a rerun of May. 
Governments continued to slash budgets, with all 
of the decrease concentrated at the provincial 
level. Household spending was uneven, as gains 
for retail trade and the travel industry 
accompanied weak demand for real estate and 
most services outside of travel. Communications 
and wholesale trade expanded again, while output 
of utilities broke from last month's lethargy as 
temperatures soared. 

Household Demand - Housing and autos off 
sharply In July 

Household spending on cars and houses 
nosedived in July, after slowing gradually in the 
second quarter. With real incomes propped up by 
solid job growth and tax cuts, the only apparent 
explanation for spending on big-ticket items to 
have hit an air-pocket was deepening consumer 
resistance to the rise of interest rates in June. 
Retail sales were firm, especially for clothing, 
partly due to the ongoing repatriation of 
cross-border shopping. 
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soutenue par les importants investissements des 
entreprises. La croissance de Ia demande de services 
reste modérée, puisque les administrations publiques 
poursuivent leur repli tandis quo los dépenses des 
ménagos sont épisodiques. 

La production do biens augmente une nouvelle fois 
do 1% en juin, soit un pourcentage a peu prés égal a 
I 'augmentation monsuelle moyenne observéo depuis 
février. Los branches do la construction et des mines 
viennent en tête, a mesure qu'ellos continuent de se 
redresser vivoment après les résultats décevants do 
1993. La construction non résidentiello augmonto pour le 
troisième mois consécutif, alors que los entreprises 
accélèrent lours dépenses d'investissement, en 
particulier dans le secteur du pétrole. L'habitation est elie 
aussi a Ia hausse, mais Ia croissance so trouvera limitée 
par Ia faiblesse des nouvolles mises on chantier en 
juillet. Les mines métalliques continuent do bien réagir a 
Ia poussée des prix sur los marches internationaux. 

Los fabricants relèvent de 0,7% lour production, ce 
qui couronne tin trimestre remarquablo au cours duquel 
20 dos 21 principales branches d'activité ont progressé. 
Les branches rolióes aux exportations, en dépit du 
plafonnement dos assemblages automobiles, restent un 
socteur clé, propulsées par I'augmentation dos ventes de 
métaux, de pates et papiers ot de machines. La vigueur 
do Ia demande d'invostissements est évidente dans Ia 
plupart des branches productrices do biens 
d'èquipement. En raison de Ia vigueur do Ia demande, 
les fabricants n'ont Pu empêcher une autre diminution do 
leur ratio des stocks aux ventes, et de plus en plus 
d'entre eux signalent quo lours stocks étaiont trop bas. 

Los services continuent do croltre petit a petit, avec 
une augmentation de 0,2%, égalo a cello du mois 
dornier. Le régime do Ia croissance ost aussi 
essentiellement le memo qu'en mal. Les administrations 
publiquos continuent do réduire los budgets, toutes los 
diminutions se concontrant au niveau provincial. Les 
dépenses des ménages sont irrégulières. La progression 
dans le cas du commerce do detail ot des voyages 
s'accompagne d'une faiblesse de la demande de 
services immobiliers et de Ia plupart des services autres 
quo los voyages. Los communications et le commerce 
do gros progressent do nouveau, tandis quo Ia 
production des services publics sort do son inertie du 
mois précédont en raison du temps plus chaud. 

Demande des ménages - Forte balsse du logement 
et de I'automoblle en julliet 

Les dépenses des ménagos en voituros et en 
maisons piquont du nez en juillet, après un 
ralentissement progressif au deuxième trimestre. Comme 
les revenus reels sont renfloués par Ia croissance 
vigoureuse de l'emploi et des reductions d'impôt, Pa 
seule cause apparente de Ia chute libre des ventes 
d'articles chers était la résistance de plus en plus grande 
des consommateurs a l'augmontation des taux d'intèrèt 
en juin. Les ventes au detail sont formes, en particulier 
cellos de vètements, on raison du rapatriement continu 
des achats outre-frontière. 
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The existing home mar-
ket, which has led the trend 
for new homes this year, 
continued to slide in July. A 
sharp drop in the month 
brought the three-month de-
crease to over 30%. This 
slide was exaggerated by 
the temporary surge in de-
mand following the interest 
rate hike in February. 

The volume of retail 
sales rose by 1%  for the 
second straight month, 
sending the level of sales 
past their previous peak re-
corded in March. For the 
second quarter as a whole, 
sales rose 1.7%. While only half the torrid rate 
sot in the first quarter of the year, this still 
represents the second-fastest quarterly gain in 
the 1990s. 

There was a marked slowdown in purchases 
of durable goods in the second quarter. While car 
sales picked up in June, preliminary data show a 
pronounced drop in July. Furniture and appliance 
sales fell in June, as housing sales were sluggish. 

En juillet, le marché des logements neufs so replie. 
Les mises en chantier de logements et les ventes do 
maisons neuves s'effondrent, aprês de bons résultats au 
deuxième trimestre. Le marché des maisons existantes, 
qui a ressenti le premier l'impact négatif de Ia hausse 
des taux d'intérêt, continue de s'affaiblir. L'indicateur 
d'abordabilité des logements de Ia SCHL, qui mesure le 
pourcentage des locataires qui peuvent acheter une 
maison, tombe de 41% au debut de cette année A 26% 
en juin (soit un peu plus seulement que le minimum de 
18% de 1990). 

Les mises en chantier de logements diminuent de 
11% au taux annuel de 153 400 unites, qui est leur 
niveau le plus bas depuis qu'un hiver particulièrement 
rigoureux ait géné Ia construction au debut de l'année. 
Les ventes de maisons neuves Se situent egalement a 
leur niveau le plus bas des quatre derniéres années. Les 
ventes avaient été bien soutenues au premier semestre 
de l'année, alors que les acheteurs de maisons neuves 
se sont dépèchés d'acheter plus de Ia moitié de celles-ci 
avant que lour coüt ne les rende inabordables. Avec Ia 
baisse de Pa demande, le parc des maisons invendues 
augmente pour Ia premiere fois en quatre mois. 

Le marene ues rnaisoris 
existantes, qui dirigeait Ia 
tendance des maisons 
neuves cette année, contin-
ue de se replier en juillet. La 
forte diminution au cours du 
mois porte Ia baisse sur trois 
mois a plus de 30%. Cette 
diminution s'est trouvée ac-
centuée par Ia poussée tern-
poraire de Ia demande qui a 
suivi le relèvement des taux 
d'intérêt en février. 

Le volume des ventes 
au detail augmente de 1% 
pour le deuxième mois con-
sécutif et le niveau des yen-
tes dépasse son sommet 
précédent, qui remonte a 
mars. Pour l'ensemble du 

deuxième trimestre, les ventes sont en hausse de 1,7%. 
Mème si ce taux est inférieur de moitié a celui 
extrémement élevé enregistré au premier trimestre de 
l'année, il est quand même le deuxième plus rapide 
enregistré pour un trimestre depuis le debut des années 
90. 

Les achats de biens durables ont ralenti de façon 
marquee au deuxième trimestre. Les ventes de voitures 
se redressent en juin, mais los données provisoires font 
ressortir une chute marquee en juillet. Les ventes de 
meubles et d'articles ménagers baissent en juin, en 
raison de Ia lenteur des ventes immobilières. 

In July, the market for new housing buckled. 
Housing starts and new house sales plunged, 
after holding up well in the second quarter. The 
market for existing homes, which first felt the 
negative impact of higher interest rates, continued 
to weaken. CMHCs housing affordability index, 
which measures the percent of renters who could 
buy a home, fell from 41% early this year to 26% 
in June (only slightly above the low of 1 8% 
touched in 1990). 

Housing starts fell 1 1% to an annual rate of 
153,400 units, their lowest level since the 
unusually severe winter weather plagued 
construction early in the new year. New home 
sales also tumbled to a four-year low. Sales had 
held up well in the first half of the year, as new 
home buyers scrambled to purchase over half of 
these houses before their cost was out of reach. 
With demand falling, the inventory of unsold 
homes rose for the first time in four months. 
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With spending on interest rate-sensitive 
goods moderating, it was semi-durable goods 
which led the recent growth in consumer 
spending. Sales rose 2% in June, their best 
monthly gain in over three years, led by higher 
demand for clothing. The strength in these 
sectors reflects the solid underlying trend of jobs 
and incomes, which tend to drive spending on 
semi-durables more than interest rates. Sales in 
Canada were also encouraged by the steady drop 
in cross-border shopping, which fell to a six-year 
low in June. 

Compte tenu du ralentissement des dépenses au 
titre des biens sensibles au taux d'intérêt, Ia croissance 
récente des dépenses de consommation est dominée 
par les biens semi-durables. Les ventes de ceux-ci 
augmentent do 2% en juin, ce qui en fait le meilleur 
résultat en plus de trois ans en raison principalement de 
l'accroissement de Ia demande do vOtements. La vigueur 
do ces secteurs traduit Ia tendance sous-jacente robuste 
des emplois et des revenus qui ont tendance a alimenter 
les dépenses en biens semi-durables plus que los taux 
d'intérèt. Les ventes au Canada sont également 
encouragées par le déclin persistant des achats 
transfrontaliers, qui tombent a leur niveau le plus bas des 
six dernièros années en juin. 

Commerce de marchandises - Envoiée des 
exportatlons en Juin 

Après avoir baissé en mai, los exportations 
s'envolent en juin et augmentent d'un pourcentage 
presque record do 8,2%. Bien quo los expeditions do 
véhicules aux Etats-Unis soient le facteur le plus 
important do cette progression, on observe des hausses 
impressionnantes en général. Los exportations a 
destination du Japon augmentent do 40%, alors que les 
expeditions se redressent aprés Ia baisse du mois 
dernier, parmi d'autres indices d'un raffermissement de 
Ia reprise. Les exportations do machines et de materiel 
essaient do leur mieux do suivre Ia poussée do Ia 
demande d'importations, qui se traduit par une autre 
croissance vigoureuse pour l'ensemble des importations 
au cours du mois. 

Los exportations repronnont leur tendance a Ia 
hausse dos derniers mois, après avoir baissé de 1% en 
mai. Les expeditions a destination des Etats-Unis 
s'accroissent do façon soutenue, entrainées par les 
produits automobiles, qui représentent Ia moitié environ 
do cette progression générale. Los expeditions outre-mer 
regagnent le terrain perdu 10 mois dernier et progressent 
de 24%. La demande est particulièrement forte au Japon 
et dans los regions hors OCDE, taridis quo les 
exportations vers l'Europo rostent faibles. 

Toutes les principales composantes contribuent a Ia 
vigueur des exportations. Los produits automobiles 
continuent d'aller a l'opposé do Ia tendance au 
ralentissement des ventes générales aux Etats-Unis, ce 
qui traduit Ia demande a Ia hausse pour los modèles 
dont los approvisionnements ont été perturbes par Ies 
fermetures d'usines pour le ré-outillage. Copendant, 
l'affaiblissement de Ia tendance des ventes do véhicules 
construits en Amórique du Nord est inquiétante pour nos 
exportations au deuxième semestre do I'année. Le taux 
des ventes mensuelles s'est ralenti de facon soutenue, 
tombant d'un sommet de 13,7 millions d'unités en février 
a 11,6 millions d'unités en juillet, avant m6me Ia dernière 
série de relèvements des taux d'intérèt aux Etats-Unis. 

Merchandise Trade - Exports soar in June 

Exports roared back from a dip in May, 
surging ahead by a near-record 8.2%. While auto 
shipments to the US made the largest single 
contribution, impressive gains were posted across 
the board. Exports to Japan soared by 40%, as 
shipments more than recovered from last month's 
drop amid further signs that recovery has taken 
hold. Machinery and equipment exports tried their 
best to keep pace with surging demand for 
imports, which led another solid month of growth 
for overall imports. 

Exports returned to their upward trend of 
recent months, after a 1% dip in May. Shipments 
to the United States rose steadily, led by 
automotive products which accounted for about 
one-half of this increase. Shipments overseas 
made up for last month's large drop with a 
vengeance, up 24%. Demand was particularly 
strong in Japan and to areas outside of the 
OECD, while exports to Europe remained weak. 

All the major components contributed to the 
strength of exports. Automotive products 
continued to buck the trend of slowing overall 
sales in the US, reflecting pent-up demand for 
models where supply was disrupted by plant 
shutdowns for retooling. However, the weakening 
trend of North American-built vehicle sales is 
worrisome for our exports in the second half of 
the year: the monthly sales rate has slowed 
steadily from a peak of 13.7 million units in 
February to 11.6 million in July, even before the 
latest hike in US interest rates. 
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Machinery and equipment, lumber, energy, 
and industrial goods also posted exceptional 
monthly increases of over 10%. For machinery 
and equipment, this represents the pursuit of a 
year-long gain of demand which has raised 
exports by over 23%, especially for 
telecommunications equipment and industrial 
machinery. Industrial goods were inflated by 
sharply rising prices for metals, while price hikes 
also accounted for most of the gain in lumber 
receipts. Agricultural products were the only area 
that posted only a modest advance, as wheat 
exports paused temporarily. Renewed growth 
should occur if the expected record grain crop is 
harvested without trouble. 

Import demand continued to leap-frog ahead, 
with June's 2.6% gain coming on the heels of a 
3.6% advance in May. Once again, machinery 
and equipment was the engine of growth, raising 
the year-over-year increase to a heady 28%. 
Higher spending on industrial and agricultural 
machinery outweighed a pause for equipment 
used in offices. Imports destined for inputs into 
industry also fared well, up for the fifth month in a 
row, notably chemical products. Energy imports 
were inflated by a surge in oil prices. 

Consumer goods were the only area in 
imports not to register significant increases. 
Passenger car imports fell again, as they 
generally have since consumers in Canada began 
to rein in spending since March. Non-automotive 
consumer goods levelled off after a rebound in 
May, a timely development in view of the 
pronounced drop in key sectors of consumer 
spending in July. 

Prices - Inflation confined to exports 

Led by the rising cost of food and energy, 
the seasonally unadjusted consumer price index 
rose by 0.4% in July. About half of the increase 
reflected seasonal factors such as higher prices 
for air fares, hotels, and food; as a result, the 
year-over-year increase was checked to only 
0.2%. 

The recent upturn in crude oil prices forced 
the price of gasoline to rise for the sixth month in 
a row. These hikes erased all of the drop in the 
second half of 1993. This upward trend for oil 
prices, however, came to at least a temporary 
halt in August. Car prices were bumped up by a 
further 0.6%, bringing the year-over-year increase 
to over 7%. Along with higher interest rates, this 
may partly explain the recent slump in car sales. 
Weak demand did not deter higher prices for 

Les machines et le materiel, le bois do construction, 
l'énergie et les produits industriels enregistrent 
également des augmentations mensuelles 
exceptionnellement élevées dépassant 10%. S'agissant 
des machines et du materiel, ceci constitue Ia poursuite 
d'une poussée do Ia demande qui dure depuis un an, et 
qui devait relever les exportations de plus de 23%, en 
particulier celles de materiel do télécommunication et de 
machines industrielles. Les produits industriels sont 
gonflés par Ia forte hausse du prix des métaux, tandis 
que Ia majoration des prix explique également Ia plupart 
de Ia progression des rentrées pour le bois de 
construction. Los produits do l'agriculture sont le seul 
secteur qui n'enregistre qu'une progression modeste, en 
raison d'une pause temporaire des exportations de blé. 
La croissance devrait reprendre si Ia récolte record do 
céréales prévue est engrangée sans inconvénients. 

La demande d'importations continue do bondir, Ia 
hausse de 2,6% en juin faisant suite a une autre do 
3,6% en mai. Là encore, ce sont los importations de 
machines et de materiel qui viennent en tête, avec une 
augmentation d'une année sur l'autre qui passe a 28%. 
L'accroissement des dépenses en machines industrielles 
et agricoles compense Ia pause que l'on observe pour le 
materiel de bureau. Les importations destinées a 
I'industrie se comportent également bien et augmentent 
pour le cinquième mois do suite, notamment cellos de 
produits chimiques. Les importations d'énergie soft 
gonflées par une poussée des prix du pétroIe. 

Les biens do consommation sont le seul secteur 
dont ies importations n'augmentent pas de façon 
appreciable. Les importations do voitures diminuent une 
nouvelle fois, comme elles I'ont fait en général depuis 
que les consommateurs au Canada ont commence a 
réduire les déponses en mars. Les importations de biens 
de consommation non automobiles se stabilisent, après 
leur redressement do mai, ce qui est un phénomène 
normal compte tenu de Ia baisse prononcée des 
dépenses de consommation dans les secteurs des do 
l'économie en juillot. 

PrIx - Inflation limitée aux exportations 

EntraIné par l'augmentation du coat des aiiments at 
de l'énergie, l'indice des prix a Ia consommation brut 
augmente de 0,4% en juillot. La moitié environ de cette 
augmentation traduit des facteurs saisonniers tels quo Ia 
hausse du prix des tarifs aériens, des hotels at des 
aliments. Pour cette raison, l'augmentation d'une année 
sur l'autre se limite a 0,2%. 

Le redressement recent du prix du pétrole brut so 
traduit par Ia sixième augmentation consecutive du prix 
de I'essence. Ces majorations neutralisent touto Ia 
baisse enregistrée au deuxième semestre do 1993. Mais 
cotte tendance a Ia hausse du prix du pétrole devait 
s'arrêter au moms temporairoment on aoüt. Le prix des 
voitures s'est trouvé relevé de 0,6%, ce qui porte 
'augmentation d'une année sur I'autre a plus do 7%. 
Compte tenu d'uno hausso dos taux d'intérêt, cod 
pourrait expliquor on partie Ia chute récente des ventes 
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The terms of trade con-
tinued to swing in Canada's 
favour, with export prices 
rising faster than import 
costs. Export prices rose 
1.2% in June alone, bringing 
the increase in the past year 
to over 7%, the best since 
the double-digit increases 
posted in 1980. The June 
hike was led by exception-
ally rapid gains for metals 
such as nickel, copper, and 
aluminums as well as for 
lumber. Automotive products 
also rose sharply as demand 
soared. No let-up for export 
prices is signalled by the 
jump in industrial and com-
modity prices in July. 

Conversely, import prices have begun to 
moderate recently, especially for manufactured 
goods. As a result, import prices have not kept 
pace with exports in the past year, rising only 5% 
In June, energy prices jumped 11% due to a hike 
in the price of crude oil. Most other prices were 
steady, following sharp increases early in the 
year. This pattern reflects the levelling off of the 
Canadian dollar in recent months after the 
devaluation in the first quarter of the year, and 
continued low rates of inflation for our major 
trading partners. 

de voitures. La faiblosse do Ia demande n'a pas 
empèché le relèvoment du prix des meubles et des 
articles ménagers. Le prix des services est en général 
plus limité, notamment dans le cas du logement, et en 
raison des rabais toujours généraux pour los produits de 
soins personnels. 

Lo prix des produits manufactures et des matiéres 
brutes continue de croitre en juillet et les taux annuels 
d'augmentation passent ainsi a 6,2% et a 10,7% 
respectivoment. Dans los deux cas, Ia poussée du prix 
des marchandises sur les marches mondiaux explique Ia 
plus grande partie de Ia progression. On observe des 
hausses notables dans le cas des métaux tels que 
l'aluminium et le cuivre, tandis quo 10 prix de Ia pâte do 
bois continue de so redresser cette année. Le prix du 
pétrole et de l'essence augmente lui aussi fortement, 
mais celui du pétrole brut chute en aot et annule ainsi 
toutes ces augmentations. Le prix du bois de 
construction so replie lui aussi, en dépit d'une grève 
imminente sur Ia côte Ouest, tandis quo celui des 
céréales est déprimé par les bonnes conditions de 
récolte. 

Los termes do 
l'échange persistent en 
favour du Canada, puisque 
les prix a 'exportation aug-
mentent plus rapidement 
quo los coüts a l'importation. 
Le prix des exportations aug-
monte de 1,2% en juin 
seulemont, ce qui porte 
l'augmentation au cours de 
l'année écoulée a plus de 
7%, le meilleur résultat de-
puis les hausses a deux chif-
fres enregistrèes en 1980. 
L'augmentation en juin est 
dominée par des hausses 
exceptionnellement rapides 
pour des métaux comme le 
nickel, lo cuivro et 
'aluminium, ainsi que pour 

le bois de construction. Le prix des produits automobiles 
augmente lui aussi rapidement en raison de 
l'accroissement do Ia demande. Le bond des prix 
industriels et des marchandises en juillet no laisse 
présager aucune attenuation du prix a l'exportation. 

Inversement, les prix a l'importation commençaient a 
so modérer récemment, en particulier pour los produits 
manufactures. Pour cette raison, los prix a l'importation 
n'ont pas suivi coux a l'exportation au cours do l'année 
écoulée et no se sont accrus quo de 5%. En juin, le prix 
de l'énergie s'accroIt do 11% en raison du relèvement 
du prix du pétrolo brut. La plupart des autros prix sont 
stables, après los fortes hausses enregistrées plus tot au 
cours de I'année. Cefte evolution traduit le plafonnement 
du dollar canadion au cours des derniers mois après Ia 
dépréciation au premier trimestre do 1994 et les taux 
d'inflation toujours bas chez nos principaux partenaires 
commerciaux. 

furniture and appliances. Prices for services 
generally were more restrained, notably for 
housing and because of continued widespread 
discounting for personal care products. 

Manufacturing and raw materials prices 
continued to surge in July, bringing the annual 
rates of increase to 6.2% and 10.7%, 
respectively. In both cases, soaring commodity 
prices on world markets accounted for most of 
the gain. Notable increases occurred for metals 
such as aluminum and copper, while pulp prices 
continued to rally this year. Oil and gasoline 
prices also rose sharply again, but crude oil 
prices slumped in August to erase all of these 
increases. Lumber prices also tumbled, despite 
the impending threat of strikes on the west coast, 
while grain prices were depressed by good crop 
conditions. 
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Marches financiers - Reprise de Ia demande en 
raison de Ia moderation du taux d'lntérêt 

Les taux d'intérêt continuent de s'affaiblir en aoüt 
par rapport aux niveaux élevés de juin, entrainés par une 
chute de 44 points do base du taux d'escompte et so 
relévent de nouveau au debut de septembre. Les 
banques réduisent pour cette raison leurs taux privilégié 
et hypothécaires. Contrairement a juillet, cependant, Ia 
baisse des taux a court terme s'est étendue aux 
échêances a long terme. Le rendement des obligations 
baisse de plus d'un demi-point et revient a des niveaux 
que l'on avait pas vus depuis le debut de juillet. La 
stabilité du dollar, qui a fluctué entre 72 et 73 cents US 
pour le cinquième mois consécutif, devait faciliter Ia 
baisse des coiits. 

Le marché boursier continue sa montée en aoOt, 
encourage par l'accroissement des bénéfices des 
sociétés. La bourse de Toronto s'accroit de presque 4% 
pour le deuxième mois consécutif et regagne tout le 
terrain perdu pendant le mois de juin. Contrairement a 
juillet, cependant, cefle dernière progression s'est 
trouvée alimentée par le redressemont du prix des 
marchandises, et non pas par les actions qui sont 
sensibles au taux d'intérét. Los produits du papier et des 
foréts viennent en tête, avec une hausse dépassant 
lO%, suivis des métaux. Le redressement des coüts n'a 
pas été suffisant pour soutenir le marché des nouvelles 
emissions, qui tombent en juillet a leur niveau le plus bas 
des deux derniéres années de moms de $200 millions. 
Les entreprises rattrapent une partie de cette baisse en 
faisant davantage appel aux effets a Court terme cello 
année que l'année précédente. 

Economie reglonale - La conjoncture gagne de Ia 
fermeté en Ontario et dans l'Ouest du pays 

La demande manufacturière enregistre des gains 
marques a peu près partout au pays mais plus 
particulièrement en Ontario et dans l'Ouest. 
L'accélération des oxportations en juin se conjugue a 
'augmentation marquee des ventes au detail quo les 
revenus stimulent. Les indices du logement baissent 
partout cependant do concert avec les indices 
d'abordabilité. 

Les exportations automobiles do l'Ontario continuent 
d'être le facteur le plus important derriere Ia plus forte 
croissance trimestrielle des livraisons manufacturières au 
pays depuis le debut de Ia série en 1981 et le niveau 
encore élevé des commandes en carnet suggére 
d'autres hausses. En juin, une baisse des livraisons do 
pétrole vient neutraliser des progressions plus modestes 
pour d'autres biens. 'n leur tour, los ventes au detail ont 
répondu au niveau plus élevO du revenu du travail et du 
nombre do salaries au moment oO l'Ontario domine Ia 
chute du magasinage transfrontalier et attire le plus do 
touristes en provenance des Etat-Unis. La tendance des 
permis non résidentiels se redresse aussi depuis deux 
mois pour atteindre un niveau deux fois plus élevé quo le 
creux de décembre. Tant les mises en chantier quo los 
ventes do maisons ont baissé cependant en juillet 
comme presque partout ailleurs au pays. 

Financial Markets - Demand rallies as Interest 
rates moderate 

Interest rates continued to ease in August 
from the high levels in June, led by a drop of 44 
basis points for the Bank Rate before it rose early 
in September. As a result, banks Cut both their 
prime and mortgage rates. Unlike July, however, 
the decrease in short-term rates was matched at 
the long end of the spectrum. Bond yields 
tumbled by over a half a percentage point, 
returning to levels last seen in early July. A stable 
dollar, which hovered between 72 and 73 cents 
(US) for the fifth month in a row, encouraged 
rates to fall. 

The stock market continued to rally in 
August, buoyed by reports of soaring corporate 
earnings. The Toronto stock market rose by 
almost 4% for the second straight month, 
recouping all of the ground lost during its June 
swoon. Unlike July, however, the latest increase 
was fuelled by the rally in commodity prices, not 
Interest rate-sensitive stocks. Paper and forestry 
products led the way, up over 10%,  followed by 
metals. The rally in prices has not yet been 
enough to sustain the market for new issues, 
which fell to a two-year low of under $200 million 
in July. Firms partly made up for this slack by 
resorting more to short-term paper this year than 
in the previous year. 

Regional economies - The economy picks up 
in Ontario and western Canada 

Manufacturing demand rose markedly across 
the country, especially in Ontario and western 
Canada. The acceleration of exports in June 
reinforced the gains in retail sales which were 
encouraged by higher incomes. Housing demand, 
however, remained weak in all regions, reflecting 
reduced affordability. 

Auto exports in Ontario were the leading 
factor behind the largest quarterly gain in 
shipments dating back to 1981. High levels of 
unfilled orders augur more growth. Non-auto 
shipments were slack in June, as a drop for 
petroleum refining offset growth elsewhere. Retail 
sales perked up in line with labour income and 
jobs, while Ontario has seen cross-border trips fall 
more than anywhere else in Canada and recorded 
more American tourists. The trend of non-
residential building permits rose in the last two 
months to twice its December lows. Housing 
starts and sales fell in July as they did elsewhere. 
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The growth of retail sales was particularly 
sharp in the west, where income growth was the 
strongest. Exports also continued to advance, 
passing growth in Quebec for the first time this 
year. The increase was led by grains and 
industrial goods shipped to all our major trading 
partners. The growth in industrial goods was 
reflected in shipments of metal products. 
Shipments have risen steadily since December, 
led by paper, petroleum and chemical products in 
Alberta. As has been the case since February, 
exports from British Columbia led the growth of 
shipments in June. Most other types of demand 
also rose, except for construction materials. 
British Columbia led the slump in starts of 
multiple units in Canada, off 50% since February. 
This matches the drop in CMHC's index of 
affordability for Vancouver, down from 26.3% in 
March to 13% in June. 

Quebec posted the slowest growth of 
manufacturing shipments in any region. Only 
export-oriented industries grew, and even there 
shipments slowed in line with exports. Domestic 
demand appeared to be moderating, after 
expanding over the past year. Retail sales slowed 
sharply in the second quarter, trailing the national 
average for the first time in two years as incomes 
fell sharply in May. House sales also continued to 
drop in July from the record levels set in the 
spring, while housing starts remained weak. 
Housing may pick up in July when Quebec 
abandoned its traditional policy of industry-wide 
vacations in the last two weeks. As well, income 
tax cuts took effect retroactive to January 1. 

La croissance des ventes au detail est 
particuliêrement marquee dans tout l'Ouest du pays, 
conformément a Ia tendance du revenu du travail. La 
demande a l'exportation a aussi continue d'être forte et 
pour Ia premiere fois cette année Ia croissance on juin 
dépasse cello du Québec. L'augmentation, qui touche 
les biens industriels et les céréales, se dirige vers tous 
nos principaux partenaires commerciaux. Elle se traduit 
dans les Prairies, par Ia dominance des minerais sur Ia 
croissance des livraisons. Les livraisons augmentaient de 
façon constante depuis décembre, entrainèes par le 
papier, le pétrole et les produits chimiques de l'Alberta. 
En Colombie-Britannique, en juin comme depuis février, 
los livraisons augmentent plus fortement dans les 
industries d'exportation mais aussi dans tous les groupes 
cI'utilisation économique a I'exception des biens de 
construction. La Colombie-Britannique méne Ia baisse 
des mises en chantier d'unitOs multiples au pays qui se 
sont affaissées de 50%  depuis février conformément au 
repli de moitié des taux d'accessibilité. Le taux 
d'abordabilité do Ia SCHL est passé de 26.3% en mars a 
13.0% en juin a Vancouver. 

Au Québec, Ia croissance des iivraisons est Ia moms 
importante des grandes regions du pays. Les industries 
d'exportation sont les seules a enregistrer une 
croissance et celle-ci s'atténue tout comme Ia demande 
a l'exportation. La demande intérieure, qui s'était 
redressée pendant presque un an, donne aussi certains 
signes de relâchement. Au deuxiéme trimestre, Ia 
croissance des ventes au detail ralentit sensiblement et 
devient inférieure a Ia moyenne nationale pour Ia 
premiere fois en deux ans alors que le revenu du travail 
baisse fortement en mai. Les ventes do maisons ont 
également continue do baisser en juillet par rapport a 
lour niveau record du printemps tandis que les mises en 
chantier sont demourées sans vigueur. Ces secteurs 
pourraient ètre encourages cependant en juillet par une 
baisse saisonniaire moms accentuée do Ia construction 
due au soustrait d'une importante partie des travailleurs 
de Ia réglementation touchant Ies vacances obligatoires 
et par l'entrée en vigueur d'une baisse retroactive au br 
janvier de l'impót des contribuables. 

Economies lnternationales 

La croissance économique des Etats-Unis 
commence a ralentir au troisième trimestre. La demande 
des consommateurs est freinée par une autre série do 
relévements des taux d'intérèt. Néanmoins, Ia reprise 
outre-mer est de plus en plus visible. Los grandos 
economies européennes poursuivent leur expansion, 
alimontees par l'exportation et Ia demande 
d'investissements, car Ia demande des consommateurs 
reste faible en dépit d'autres diminutions do l'inflation. 
Los perspectives d'une reprise au Japon restent 
incertaines, car Ia hausse temporaire do Ia domande en 
raison du temps chaud se situe dans le contexte d'une 
autre deterioration do Ia conjoncture sur le marché du 
travail. 

International Economies 

Economic growth in the United States began 
to moderate in the third quarter, as consumer 
demand was slowed by another round of interest 
rate hikes. Nevertheless, recovery overseas was 
increasingly apparent. The major European 
economies picked up steam, fuelled by export 
and investment demand as consumer spending 
remained weak despite further drops in inflation. 
The prospects for recovery in Japan remained 
uncertain, as a temporary rise in demand due to 
hot weather occurred against the background of a 
further deterioration of labour market conditions. 
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Business 	inventories 
have been on a rising trend, 
up 0.4% in June following a 
May advance that was the 
largest in seven years. Not 
surprisingly, orders for dura-
ble goods tumbled in July, 
falling 4.2% for their largest 
drop in over two years. The 
drop was widespread, led by 
temporary auto plant shut-
downs and a fall in aircraft 
orders. 

Le rythme de Ia croissance économique aux 
Etats-Unis semble se modérer, puisque Ia majoration 
des taux d'intôrét réduit Ia demande des consommateurs 
tandis que Ia hausse des stocks freine le rythme de 
production. Les prix a Ia consommation se redressent 
légèrement, entralnés par Ia hausse des coüts do 
l'énergie, pendant que Ia croissance des emplois ralentit 
de façon marquee en aoOt pour enregistrer son taux le 
plus bas depuis les grands froids de janvior. 

La demande des consommateurs semble être 
atténuée par Ia hausse des taux d'intérèt. La chute de Ia 
demande de biens durables se traduit par un repli dans 
le secteur do Ia fabrication, alors que les ventes de 
maisons existantes diminuent pour le troisième mois 
consécutif. Les ventes de maisons reculent de façon 
minime et ont baissé pendant cinq des Sept mois depuis 
janvier. Dans l'ensemble, les dépenses de 
consommation augmentent a un rythme peu élevé de 
0,2% en juillet, méme sites revenus s'accroissent pour 
le sixième mois consécutif (+ 0,5%). 

L'indice des prix a Ia consommation enregistre lui 
aussi une hausse modeste de 0,3% en juillet. 
L'accroissement du prix de l'essence relève le prix de 
l'énergie de 1,8%, ce qui en fait Ia hausse la plus forte 
des dix derniers mois. Au taux annuel, l'inflation s'établit 
a 2,7%. 

La production industrielle s'accroIt do facon 
modérée (0,2%) en juillet. C'est sa 14e progression 
mensuelle consecutive. Le taux d'utilisation de Ia 
capacité reste stable a son sommet pour los cinq 
dernières années, soit a 83,9%. Dans l'ensemble, Ia 
progression dans le secteur do Ia fabrication compense 
Ia baisse de Ia production du secteur des mines et des 
services publics. La production automobile se relâche 
légèrement, tandis quo los biens d'équipement des 
entreprises et les autres biens durables de 
consommation sont vigoureux. L'augmentation de Ia 
production est atténuée par une diminution dans le cas 
de l'électricité, qui s'explique par le niveau 
inhabituellement élevA cause par une vague de chaleur 
en juin, ainsi que par quelques grèves. 

Los stocks des entre-
prises suivent uno tendance 
a Ia hausse et augmentent 
do 0,4% en juin, après une 
augmentation en mai qui 
était Ia plus importante dos 
Sept dernières années. II no 
faut pas s'étonner quo les 
commandos de biens dura-
bios diminuent on juillet, 
baissant de 4,2%, ce qui en 
fait Ia diminution Ia plus forte 
en plus do deux ans. Cette 
diminution est generale, en-
trainee par des fermeturos 
temporaires d'usines auto-
mobiles et par une diminu-
tion des commandos 
d 'aéronefs. 

The tempo of economic growth in the United 
States appeared to moderate, as higher interest 
rates squeezed consumer demand and rising 
inventories slowed the pace of production. 
Consumer prices edged up, led by increased 
energy costs, while job growth slowed markedly 
in August to its slowest pace since the January 
deep freeze. 

Consumer demand appeared dampened by 
rising interest rates. A dropoff in demand for 
durable goods led to retrenchment in the 
manufacturing sector, while sales of existing 
homes marked their third consecutive monthly 
decrease in July. House sales slipped marginally 
and have fallen in five of the seven months since 
January. Overall, consumer spending increased a 
slight 0.2% in July, even as incomes rose for the 
sixth straight month, up 0.5°A,. 

The consumer price index also increased 
modestly again, up 0.3% in July, as higher 
gasoline costs pushed energy prices up 1.8% for 
their steepest hike in ten months. At an annual 
rate, inflation was 2.7%. 

Industrial production rose a moderate 0.2% 
in July, its 14th consecutive monthly rise, while 
the capacity utilization rate stayed steady at a 
5-year high of 83.9%. Overall, gains in the 
manufacturing sector oftset lower output from 
mining and utilities. Auto production eased 
slightly, while business equipment and other 
durable consumer goods were robust. The gain in 
production was dampened by a decline in 
electricity from the unusually high level prompted 
by a heatwave in June, as well as some strike 
activity. 
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L'économie du Royaume-Unl poursuit son 
expansion. La Croissance de Ia production industrielle 
atteint des niveaux records au deuxième trimestre do 
1994, mais Ia demande des consommateurs reste 
épisodique, puisque Ia confiance do ces derniers est 
faible. Bien que le nombre de chômeurs ait baissé an 
juillet, le taux de chômage demeure encore élevé, a 
9,3%. Le taux d'inflation, subissant l'effet d'importants 
rabais des ventes d'été, tombe a son niveau le plus bas 
des 27 dernières années an juillet. 

Les dépenses de consomrnation restent tomes an 
juillet. Le volume des ventes au detail augmente de 
0,4% an juillet at de 3,8% d'une année sur l'autro. La 
plus grande partie de cotta croissance, cependant, 
ómane des détaillants do produits alimentaires, tandis 
que Ia demande de biens ménagers diminue. Los ventes 
de vétements at de chaussures sont an légAre 
progression compte tenu des importants rabais 
consentis. L'augmentation annuelle des gains moyens 
est stable an juin, a 3,75%, tandis quo le credit a Ia 
consommation augmente légèrement pour le quatriême 
mois consécutif. Les salaires reels pour cette raison 
augmentent, puisque l'inflation ralentit an juillet, Iorsque 
l'indice des prix de detail diminue de 0,5%. Le taux 
annuel passe de 2,6% an juin a 2,3%. 

La production industrielle atteint des niveaux records 
au deuxième trimestre, alimentée par Ia vigueur du 
seCteur du pétrole at du gaz naturel de Ia mer du Nord. 
La production augmente de 2% par rapport au premier 
trimestre at do 5,7% par rapport a Ia période 
correspondante de 1993. La production do pétrole at do 
gaz naturel est an hausse de 6,8%, at de 37% d'une 
annéo sur l'autre. Cetle poussée survient on dépit des 
fermetures habituelles an mai at on juin des 
piates-formes an mer du Nord pour l'entretien annuel, 
car un grand nombre do nouveaux gisements ont été 
mis an production plus tot au cours de l'annéo at ont 
atteint une production maximale. Par contre, Ia 
croissance dans le secteur do Ia fabrication est plus 
limitée. La production diminue de 0,2% an juin, après 
des hausses soutenues les mois précédents. 

La deficit commercial avoc los pays hors Union 
Européenne est stable an juillet, sans grand changement 
par rapport a juin. Tandis que les exportations 
augmentent de 3% pour atteindre 5,5 milliards de Iivre 
sterling, les importations augmentent elles aussi de 3% 
pour se fixer a 5,9 milliards do livres sterling. La 
tendance du volume du commerce, cependant, est 
quelque peu divergente, puisque Ia hausse des prix 
explique Ia plus grande partie de Ia croissanco. Le 
Central Statistical Office estimo quo le volume des 
exportations augmentera légerement au cours des 
prochains mois, tandis que le volume des importations 
devrait diminuer. 

The economy of the United Kingdom 
powered forward, with growth in industrial 
production reaching record levels in the second 
quarter of the year. Consumer demand, however, 
remained patchy, as confidence was timid. While 
the number of unemployed eased in July, the 
unemployment rate is still high at 9.3%. The rate 
of inflation, prompted by heavy discounting in 
summer sales, recorded its lowest level in 27 
years in July. 

Consumer spending stayed lacklustre in July. 
Retail sales volumes grew 0.4% in July and were 
up 3.8% year-over-year. Most of the growth, 
however, came from food retailers, while demand 
for household goods fell. Clothing and footwear 
sales rose slightly, in the wake of heavy 
discounting. The annual increase in average 
earnings was flat in June, at 3.75%, while 
consumer credit was up slightly to mark its fourth 
consecutive monthly increase. This resulted in 
higher real wages, as inflation slowed in July 
when the retail price index fell 0.5%. The annual 
rate fell to 2.3% from 2.6% in June. 

Industrial production hit record levels in the 
second quarter period, boosted by strength in the 
North Sea oil and gas sector. Production rose 2% 
from the first quarter and 5.7% from the same 
period a year ago. Oil and gas production gained 
6.8%, and was up 37% year-over- year. The 
surge occurred despite the usual May and June 
shutdowns of North Sea platforms for annual 
maintenance, as a large number of new fields that 
were brought on stream earlier in the year 
reached peak production. Growth in the 
manufacturing sector, however, was more 
restrained. Production fell by 0.2% in June, after 
steady gains in previous months. 

The trade deficit with non-European Union 
countries was stable in July, little changed from 
the month before. While exports rose 3% to 5.5 
billion pounds sterling, imports also gained 3% to 
5.9 billion pounds sterling. The trend in the 
volume of trade, however, was somewhat 
divergent, with price rises accounting for much of 
the growth. The Central Statistical Office 
estimated that export volumes will rise slightly in 
coming months, while import volumes are 
expected to fall. 
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Industrial production rose in June for its first 
year-over-year increase in 33 months, up 0.6%. 
In the month, production rose 2.7%. The 
government warned, however, that July data 
could show a fall as drought has disrupted water 
supplies to key sectors and overall inventory 
adjustments have not ended. Shipments were 
robust, up 2% in June for their first 
year-over-year gain in 15 months. Capital 
investment plans, however, fell 2.1% for the year 
to March 1995, and initial expectations for the 
following year indicated a further 1 .7% cut. 

Unemployment continued to mount, rising to 
a seven-year high rate of 3% in July, up from 
2.9% in June. The number out of work rose to 
1.88 million, reflecting the drive to cut costs by 
shifting production to cheaper locations in 
southeast Asia as well as cuts in domestic 
recruitment. The job seekers' ratio fell to its 
lowest point since January 1987 with only 62 jobs 
available for every 100 people. 

La croissance de l'économie du Japon reste fragile. 
L'augmentation de Ia production industrielle et de Ia 
demande des consommateurs est éclipsée par une 
hausse du nombre de chômeurs en juillet. Los 
investissements prévus en usines et materiel continuent 
de suivre une tendance a Ia baisse, méme si l'on 
observe une certaine reprise dans le secteur de 
I'automobile. Les prix a Ia consommation baissent de 
0,5% en juillet, ce qui en fait Ia premiere diminution 
mensuelle depuis le printemps do 1987, bien quo Ia 
valeur du yen reste a des niveaux records. L'Agence de 
planification économique signale dans sa revue 
économique mensuelle quo si I'économie sort de Ia 
stagnation, il est peut-être encore trop tOt de dire qu'une 
reprise est en cours. 

II semble que Ia demande des consommateurs so 
soit redressée, puisque les ventes au detail augmentent 
de 1 ,2°i en juillet, ce qui en fait Ia premiere 
augmentation annuelle en 26 mois. Compte tenu d'une 
vague do chaleur prolongée, d'une reduction de I'impOt 
sur le revenu promise par le gouvernement pour relancer 
une économie lente et dun accroissement du nombre 
de jours ouvrables en magasin au cours du mois, les 
ventes sont entraInées par les vétements et les articles 
ménagers. Les achats de véhicules augmentent par 
rapport a un an plus tOt et enregistrent Ieur deuxième 
progression consecutive (pour Ia premiere fois depuis 
octobre 1990). Le total des ventes de véhicules 
augmente de 2,4%, cette augmentation Otant de 1,5% 
dans le cas des voitures et de 4,6% pour les camions, 
ce qui en fait leur cinquième hausse consecutive. 

La production industrielle augmente en juin et 
enregistre sa premiere augmentation d'une année sur 
'autre des 33 derniers mois. Elle s'accroit de 0,6%. Au 
cours du mois, elle est en hausse de 2,7%. Le 
gouvernement prévient que les données do juillet 
pourraient contenir une diminution, puisque Ia 
sécheresse a perturbé les approvisionnements en eau 
des secteurs des de I'économie et que des corrections 
de stocks générales n'ont pas encore cessé. Los 
expeditions sont vigoureuses, progressant do 2% en 
juin, ce qui en fait Ia premiere augmentation d'une année 
sur l'autre des 15 derniers mois. Les projets 
d'investissement, cependant, baissent de 2,1% pour 
l'année so terminant en mars 1995, et selon les 
premieres indications, on s'attend a une autre reduction 
de 1,7% au cours de l'année suivante. 

Le chomage continue do se degrader, et atteint son 
niveau le plus Olevé des Sept dernières années en juillet, 
a 3%, contre 2,9% en juin. Le nombre de personnes 
sans emplol atteint 1,88 million, ce qui traduit los 
initiatives de reduction des coüts par le transfert de Ia 
production a des endroits moms chers dans le Sud-Est 
Asiatique, ainsi que des reductions de I'embauche au 
pays. Le ratio des demandes d'emploi tombe a son 
niveau le plus bas depuis janvier 1987, avec seulement 
62 emplois disponibles pour 100 personnes. 

Growth in the Japanese economy remained 
fragile as gains in industrial production and 
consumer demand were overshadowed by a rise 
in the number of unemployed in July. Planned 
investment in plant and equipment remained on a 
downward trend, although some revival occurred 
in the automotive sector. Consumer prices fell 
0.5% in July for the first monthly drop since the 
spring of 1987, although the value of the yen 
remained at record high levels. The Economic 
Planning Agency reported in its monthly economic 
review that, while the economy is moving out of 
stagnation, it may still be too early to say that an 
actual recovery has taken hold. 

Consumer demand appeared to pick up as 
retail sales rose 1 .2% in July to mark their first 
annual increase in 26 months. Buoyed by a 
prolonged heatwave, an income-tax rebate 
promised by the government to boost the slow 
economy, and an increased number of store 
working days in the month, sales were led by 
clothing and home appliances. Vehicle purchases 
also rose from their level of a year ago, posting 
their second successive gain (the first time this 
has occurred since October 1990). Total vehicle 
sales rose 2.4%, with cars gaining 1.5%, and 
trucks up 4.6% for their fifth consecutive rise. 
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The German economy appeared to recover 
further, spurred by improved domestic and foreign 
demand for plant and machinery. Inflation abated 
as consumer demand for goods and services 
remained hamstrung by weak disposable 
incomes. 

Industrial production quickened its pace, 
rising 1% during June, from 0.7% in May. 
Manufacturing led the gain despite weak output of 
consumer goods. Demand for plant and 
equipment was buoyant, evidence of a pick-up in 
capital investment, while foreign orders remained 
strong. Ifo, the German statistical agency, stated 
in its latest economic report that although export 
orders had started the recovery, steadily 
improving business expectations have also 
contributed to a recovery in investment spending. 
Eastern Germany's industrial production rose 
5.3% in June, and was up 15% on a 
year-over-year basis. Strength in manufacturing 
and construction offset declines in electricity, gas 
and the mining sector. 

Consumer demand has been lacklustre. Ifo 
reported that real disposable incomes would 
continue to be squeezed in western Germany in 
1994 and 1995, forecasting a real decline of 2.5% 
this year and 3.5% next. As well, in eastern 
Germany, a drop of 0.5% is expected. 

Prices remained firmly in check in July. 
Producer prices, which have been heavily 
influenced by fierce international competition, 
rose just 0.1%, while wholesale prices eased 
0.4%. The drop in wholesale prices was due 
mainly to cheaper food imports. Meanwhile, the 
annual inflation rate for consumer prices in 
western Germany slipped below 3% for the first 
time since April 1991, while price increases in 
eastern Germany remained at 3.2%. 

The recovery in France's economy received 
an additional boost as first quarter GDP growth 
was revised up to 0.7% from 0.5%. So far this 
year, the economic revival has been due to the 
rebuilding of inventories and strong export 
demand from other reviving economies. 
Consumer spending has languished, despite 
moribund inflation, while unemployment continues 
to be the highest in the G7 countries. 

Consumer demand remained weak heading 
into the second quarter of the year. A slight boost 
was temporarily provided by special government 
incentives in the automotive sector. Other 
measures being introduced by the government to 
help lift consumption include the transfer of funds 
to families to help pay for the expenses of the 
new school year, and income tax cuts in the third 
quarter. Consumer prices have been stagnant, 
unchanged in July from June, for a year-over-
year rise of 1.7%. 

L'économie de I' Allemagne semble poursuivre sa 
reprise, grace a l'amélioration de Ia demande intérieure 
et étrangère de machines et de materiel. L'inflation so 
réduit, car Ia demande de biens et de services de 
consommation reste gênée par Ia faiblesse des revenus 
disponibles. 

La production industrielle s'accélére, son rythme 
passant de 0,7% en mai A 1% en juin. La fabrication 
vient en tête, en dépit do Ia faiblesse de production do 
biens de consommation. La demande d'usines et de 
materiel est vigoureuse, ce qui témoigne d'une reprise 
des dépenses d'investissement, tandis que les 
commandes étrangères resterit fortes. L'agence 
statistique allemande IFO precise dans son dernier 
rapport économique que Si les commandes a 
l'exportation ont déclenché Ia reprise, une amelioration 
soutenue des attentes des entrepreneurs a également 
contribué a Ia reprise des dépenses d'investissement. La 
production industrielle en Allemagne orientale augmente 
5,3% en juin, et de 15% d'une année sur l'autre. La 
vigueur des secteurs de Ia fabrication et de Ia 
construction compense les baisses dans ceux de 
l'électricité, du gaz naturel et des mines. 

La demande des consommateurs a été terne. L'IFO 
signale que les revenus disponibles reels continueront 
d'être resserrés en Allemagne occidentale en 1994 et 
1995. Elle prévoit une diminution réelle de 2,5% cette 
année et de 3,5% l'an prochain. Par ailleurs, on s'attend 
a une diminution do 0,5% en Allemagne orientale. 

Les prix restent fermement sous contrôle on juillet. 
Los prix a Ia production, qui ont Oté fortement influences 
par une concurrence internationale intense, 
n'augmentent quo de 0,1% seulement, landis quo los 
prix de gros se replient de 0,4%. Dans ce dernier cas, Ia 
chute s'explique principalement par l'abaissement du prix 
des aliments importés. Le taux annuel d'inflation des prix 
a Ia consommation dans Ia partie occidentale de 
l'Allemagne tombe en-dessous de 3% pour Ia premiere 
fois depuis avril 1991, tandis que Ia hausse des prix dans 
Ia partie orientale reste égale a 3,2%. 

La reprise de I'économie de Ia France s'accentue, 
car Ia croissance du PIB du premier trimestre est róvisée 
a Ia hausse, do 0,5% a 0,7%. Depuis le debut de 
I'année, Ia reprise do l'économie s'explique par Ia 
reconstitution des stocks et par une forte demande a 
I'exportation de Ia part des autres economies en reprise. 
Los dépenses do consommation ont stagné, en dépit 
d'une inflation minime, landis quo le chOmage reste le 
plus élevé des pays du G-7. 

La demande des consommateurs reste faible au 
debut du deuxième trimestre. Les encouragements 
gouvernementaux spéclaux pour le secteur do 
l'automobile ont soulagé quelque peu. Los autres 
mesures que le gouvernement a prises pour relever Ia 
consommation comprennent lo transfert do fonds aux 
familIes pour aider a défrayer les coOts do Ia nouvelle 
année scolaire et des reductions de l'impOt sur le revenu 
au troisième trimestre. Los prix a Ia consommation 
stagnent et restent inchangés entre juin et juillet, leur 
augmentation d'une année a l'autre s'établissant a 1,7%. 
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Due to an increase in employment, the 
overall level of unemployment experienced its 
biggest fall for four years to 12.6% in June. The 
French labour ministry cited an improvement for 
young people, as the number of unemployed 
between the ages of 16 and 25 fell by 18,900 in 
the first half of the year, compared with a rise in 
the same period last year. 

Housing starts were upbeat in the three 
months to July, gaining 2% in the quarter and a 
robust 23% year-over-year. Industrial production, 
however, slowed in June, down 0.8% from May. 
Manufacturing dropped 1.3%, primarily due to 
weak demand for motor vehicles following the 
end of government incentives to encourage 
consumers to trade in old vehicles for new 
models. 

En raison de I'augmentation de l'emploi, le niveau 
général du chômage enregistre sa diminution Ia plus 
forte des quatre dernières années en juin, pour tomber a 
12,6%. Le ministre du l'Emploi cite une amelioration 
pour les jeunes, puisque le nombre de demandeurs 
d'emploi âgés de 16 a 25 ans diminue de 18 900 au 
premier semestre de l'année, alors qu'il avait augmenté 
au cours de Ia méme période l'année précédente. 

Les mises en chantier de logements sont soutenues 
au cours des trois mois se terminant en juillet et 
augmentent de 2% au cours du trimestre et de 23% 
dune année sur l'autre. La production industrielle, par 
contre, ralentit en juin et baisse de 0,8% par rapport a 
mai. La fabrication se replie de 1,3%, principalement a 
cause de la faiblesse de Ia demande de véhicules 
automobiles aprés Ia fin des stimulants de l'Etat pour 
encourager les consommateurs a échanger leurs 
anciens véhicules pour de nouveaux modèles. 
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Economic 	Evénements 
events 	économiques 

ECONOMIC EVENTS IN AUGUST 

CANADA 

The federal and Alberta governments 
announced plans to sell their stake in the 
Lloydminister heavy-oil upgrader project on the 
Alberta-Saskatchewan border. Under the sale 
agreement, the federal government, the largest 
partner with almost 32%, will receive $42 million. 
The federal government's $558 million investment 
has been written off its books. Alberta will receive 
$32 million for its 24%. It has written off most of 
its $425 million investment. Husky Oil Ltd. of 
Calgary and the Saskatchewan government will 
be equal partners in the project. 

The trade dispute between Canada and the 
US over softwood lumber exports was settled in 
Canada's favour by an extraordinary challenge 
committee convened under the terms of the 
Canada-US Free Trade Agreement. The US 
government is expected to refund the $80 million 
it collected from Canadian lumber companies in 
countervailing duties since 1992. 

Federal regulators seized control of 
Confederation Life Insurance. Almost all deposits 
are protected by the Canada Deposit Insurance 
Corp. up to a maximum of $60,000 per person. 
Confederation had approximately 300,000 
individual clients and a million group insurance 
clients. 

The US Federal Reserve Board raised short 
term interest rates by half a percentage point on 
August 16. The federal funds rate, which banks 
charge each other on overnight loans rose to 
4.75%, while the discount rate, the rate the Fed 
charges on loans to banks, rose to 4%. Several 
major US banks boosted their prime rate to 
7.75% from 7.25% following the rises. 

France's 1995 budget will give priority to 
cutting public sector deficits and reducing social 
security charges. The budget deficit is set at FFr 
275 billion, down from a targeted FFr 300 billion 
this year. Income taxes will be lowered if deficit 
targets are not jeopardized. 

EVENEMENTS ECONOMIQUES EN AOUT 

CANADA 

Les gouvernements fédéral et de l'Alberta 
annoncent leur intention de vendre leur participation 
dans le projet d'amélioration de I'huile lourde do 
Lloydminister, a Ia limite de l'Alberta et de Ia 
Saskatchewan. Aux termes de cot accord, le 
gouvernement fédéral, qui est le principal partenaire, 
avec presque 32%, recevra $42 millions. 
L'investissement de $558 millions du gouvernement 
fédéral est amorti. L'Alberta recevra $32 millions pour sa 
participation de 24%. La province a amorti Ia 
quasi-totalité de son investissement de $425 millions. 
Husky Oil Ltd. de Calgary et le gouvernement de Ia 
Saskatchewan seront des partenaires égaux dans ce 
projet. 

Le litige commercial entre lo Canada et los 
Etats-Unis a propos des exportations de bois de 
construction est réglé en faveur du Canada par un 
comité extraordinaire qui s'est réuni aux termes do 
rAccord de libre-échange entre le Canada et los 
Etats-Unis. Le gouvernement américain devrait 
rembourser le montant do $80 millions qu'iI a collecté 
depuis 1992 auprés des compagnies de bois do 
construction canadiennes sous Ia forme do droits do 
compensation. 

Los responsables fédéraux prennent to contrôle do 
Confederation Life Insurance. Presque tous tes dépôts 
sont protégés par Ia Société do l'assurance-dépôt du 
Canada jusqu'à concurrence do $60,000 par personne. 
La compagnie avait environ 300,000 clients et un million 
de clients pour l'assurance groupe. 

MONDE 

Le 16 aoOt, Ia Reserve fédérale dos Etats-Unis 
reléve d'un demi-point los taux d'intérèt a court terme. 
Le taux des fonds fédéraux, qui ost le taux quo les 
banques pratiquent entre elles pour Ies préts a un jour, 
passe a 4.75%, tandis que le taux d'oscompte, qui est le 
taux quo Ia Reserve fixe sur sos prèts aux banques, 
atteint 4%. Plusieurs grandes banques américaines 
portent do 7.25% 6 7.75% leur taux privilégió a Ia suite 
de ces majorations. 

Le budget do Ia France en 1995 accordera Ia priorité 
a Ia reduction des deficits du secteur public et des frais 
do Ia Sécurité sociale. Le deficit budgétaire ost fixé a 275 
milliards FF, comparativement a 300 milliards prévu pour 
cette année. Les impôts sur le revenu seront réduits si 
los objectifs fixes ne sont pas compromis. 
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Italy's central bank raised its key discount 	 Le 11 aoüt, Ia banque centrale d'ltalie porte de 7.0% 
rate from 7.0% to 7.5% on August 11. The bank 	a 7.5% son taux d'escompte directeur. La banque justifie 
said it was moving to protect the lira, already 	sa decision par Ia protection do Ia lire, gui est soumise a 
besieged by investor doubts over the strength of 	des pressions en raison des doutes exprimés par los 
the government. 	 investisseurs concernant Ia stabilité du gouvernement. 
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Quarterly national 	Les Comptes nationaux 
accounts 	 trimestriels 

NATIONAL INCOME AND EXPENDITURE 
ACCOUNTS 

Second quarter 1994 

The economy grew very 
rapidly in the second quarter 
of 1994, significantly more 
so than at any time since 
the height of the expansion 
in 1987 and 1988. Led by a 
substantial rise in exports 
and business investment 
spending, real gross domes-
tic product at market prices 
advanced 1.6%, equivalent 
ti G=1 1 air aiirival ;ite. 

rinaI ixponlitlire IS 

creased moderately after a 
large jump in the first quar-
ter, while government 
spending on goods and ser- 
vices declined further volume terms. Labour 
income grew at the str ongest rate in the past 
tour in years and corporation profits continued to 
surge. The inflation rate, influenced by a Cut in 
tobacco excise taxes, was slightly negative for the 
secoiid c:rrnincutivs quartur. 

Personal expenditure on consumer goods 
and services 

Consumers spent 0.7% more in the second 
quarter than in the first, after adjusting for 
inflation. The increase was lower than in the first 
quarter, when accelerated income tax refunds had 
boosted personal disposable income. 

On a year-over-year basis, personal 
expenditure on goods rose 4.2% while spending 
on consumer services rose 1.6%. Outlays on 
furniture and appliances, clothing and footwear, 
and restaurant and hotel services all rose 
substantially in the quarter. The latter increase 
was partly a reflection of increased travel, both by 
Canadians and by non-residents, within Canada. 

From the Daily for August 31.  

COMPTES NATIONAUX DES REVENUS ET 
DEPENSES 

Deuxième trimestre de 1994 

L'économie augmente 
très rapidement au deuxième 
trimestre de 1994, sensible-
ment plus qu'à n'importe 
quel autre moment depuis le 
sommet de l'expansion en 
1987 et 1988. EntraIné par 
une progression appreciable 
des exportations of des dé-
penses d'investissement des 
entreprises, le Produit inter-
ieur brut reel aux prix du 
marché s'accroIt do 1,6%, 
soit I'équivalent d'un taux 
annuel de 6,4%. 

Los dépenses person-
nelles n'augmontent quo de 
façon modérée, aprés leur 
forte hausse au trimestro 
précédent, tandis que 

es dépenses publiques et services baissent une 
nouvelle fois en volume. Lo revenu du travai I en biens 
enregistre son plus fort taux de croissance des quatre 
dernières années, tandis quo los bénéfices des sociétés 
poursuivent leur progression. Le taux d'inflation, 
influence par Ia reduction des taxes d'accise sur le 
tabac, est légèrement négatif pour le deuxième trimestre 
de Suite. 

Dépenses personnelles en blens et services de 
consommation 

Aprés correction de 'inflation, les dépenses do 
consommation s'accroissent do 0,7% par rapport au 
premier trimestre. Cette augmentation est inférieure a 
celle observée le trimestre précédent, lorsque des 
remboursements accélérés d'impôt sur le revenu avaient 
rehaussé le revenu personnel disponible. 

D'une annOe a l'autre, les dépenses personneltes en 
biens progressent do 4,2% et cellos en services, do 
1,6%. Los dépenses en meubles et appareils ménagers 
ainsi qu'en vétements et chaussures s'accroissent de 
facon appreciable; il en est do memo pour Ia restauration 
et I'hébergement, co qui reflète en partie des voyages 
accrus au Canada, tant par les Canadiens quo les 
non-residents. 

* Tire du Quotidien publié le 31 aoOt. 
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	 Les Comptes nationaux trimestriels 

Les dépenses en electricité, gaz et autres 
combustibles baissent, après une augmentation 
temporaire due au temps exceptionnellement froid au 
premier trimestre. La chute des dépenses nettes a 
l'étranger, causée par Ia dépréciation du dollar canadien 
au cours des trois dernières années, se poursuit a un 
rythme rapide. 

Construction résidentielie 

L'investissement on construction résidentieile 
augmente do 4,3% en termes reels au deuxième 
trimestre et autant d'une année sur i'autre. 
L'augmentation trimestrielle s'explique par une forte 
hausse de 8,1% des dépenses pour Ia construction de 
maisons neuves et par un accroissement do 4,1% do 
celles au titre des ameliorations et modifications aux 
logements existants. L'activité dans Ia construction 
neuve touche surtout los logements individuels et se 
concentre dans l'est et au centre du pays. Los dépenses 
en commissions immobilières, habituellement assez 
irréguiières, se replient de 3,4% au deuxième trimestre, 
surtout en raison du déclin du marché de Ia revente en 
Colombie-Britannique. 

investissement des entreprises en uslnes et materiel 

Les dépenses des ontreprises en usines et materiel 
progressent de 4,5% au deuxième trimestre. Les achats 
de machines et materiel, qui comptent pour environ 60% 
du total des dépenses en usines et materiel, grimpent de 
5,2% par suite de dépenses accrues pour du materiel de 
bureau, des machines industriolles et des aéronef s. La 
construction non résidentielle est en hausse de 2,7%, ce 
qui traduit des hausses tant pour los edifices industrieis 
que les installations pétrolières et gazières. D'une année 
a l'autre, Ia construction non résidentielie augmente de 
1,3% et l'investissement en machines et materiel, de 
1 4,8%. 

Stocks commerclaux 

L'accumulation des stocks commerciaux non 
agricoles contribue sensibiement a Ia croissance au 
deuxième trimestre, los entreprises réagissant a Ia 
tendance ascendante do Ia demande. C'est lo troisième 
trimestre consécutif au cours duquel los stocks 
augmentent de façon marquee, après trois années de 
reductions soutenues. L'accumulation au deuxième 
trimestre se concentre dans le commerce de detail et 
celui do gros, notamment los grossistes en machinerie, 
ainsi que dans Ia distribution du gaz naturel. Les stocks 
agricoles dirninuent légérement, en raison do Ia reprise 
des exportations de céréales. 

Expenditures on electricity, gas and other 
fuels fell, after a temporary rise due to unusually 
cold weather in the first quarter. The drop in net 
expenditure abroad, stimulated by the 
depreciation of the Canadian dollar over the past 
three years, continued apace. 

Residential construction 

Housing investment rose 4.3% in real terms 
during the second quarter and by a similar 
amount on a year-over-year basis. The quarterly 
increase was due to a sharp 8.1%  rise in 
spending on new home-building and a 4.1% 
pickup in alterations and improvements to existing 
dwellings. The new construction activity was 
mainly in single unit dwellings and was 
concentrated in central and eastern Canada. Real 
estate commission outlays, which are normally 
quite volatile, fell 3.4% in the quarter, largely the 
result of declining activity in the British Columbia 
real estate market. 

Business plant and equipment investment 

Business plant and equipment spending 
surged 4.5% in the second quarter. Purchases of 
machinery and equipment, accounting for about 
60% of total plant and equipment outlays, grew 
5.2% due to higher spending on office equipment, 
industrial machinery and aircraft. Non-residential 
construction rose 2.7% reflecting increases in 
both industrial building construction and spending 
on oil and gas facilities. On a year-over-year 
basis, non-residential construction rose 1.3%  and 
machinery and equipment investment rose 
14.8%. 

Business Inventories 

Non-farm business inventory investment 
contributed substantially to growth in the second 
quarter as businesses rebuilt stocks in response 
to the upward trend in demand. It was the third 
consecutive quarter of significant inventory-
building following a three-year period of sustained 
destocking. The second quarter accumulation 
was concentrated in retail and wholesale trade, 
notably machinery wholesalers, and in natural gas 
utilities. Farm inventories fell slightly as grain 
exports picked up. 
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Exports and Imports 

The strong upswing in merchandise exports, 
underway since 1991, resumed in the second 
quarter with growth of 4.6%. Plant shutdowns for 
retooling in the auto manufacturing industry and 
the dockworkers' strike in British Columbia had 
slowed export growth somewhat in the first 
quarter. 

Increased exports of passenger cars, office 
machines and equipment, wheat, lumber, 
television and communications equipment, and 
natural gas were partially offset by reduced 
exports of precious metals, petroleum and coal 
products, crude petroleum, motor vehicle parts 
and tobacco products. Service exports rose less 
rapidly than merchandise trade and were led by 
higher travel and freight and shipping receipts. 

Merchandise imports also surged in the 
second quarter by 4.6% in volume terms. There 
were higher imports of computer equipment, 
motor vehicle parts, and industrial, 
communications and other equipment. These and 
other increases were partly offset by lower 
imports of passenger cars and tobacco. 

The balance of trade in goods and services, 
at current prices and at an annual rate, was a 
deficit of $2.8 billion in the second quarter 
following a $4.1 billion deficit in the first. The 
current account deficit on a balance of payments 
basis - which also includes net investment 
income flows, transfer payments and reinvested 
earnings of direct investment enterprises - edged 
up from $29.6 billion in the first quarter to $30.2 
billion in the second. 

Exportatlons at ImportatIons 

La forte poussée des exportations de marchandises 
observée depuis 1991 reprend au deuxième trimestre do 
1994, avec une progression de 4,6%. Los fermetures an 
vue de rééquiper les usines de montage d'automobiles 
at Ia gréve des débardeurs an Colombie-Britannique 
avaient quelque peu freiné Ia croissanco des 
exportations au premier trimestre. 

L'augmentation des exportations do voitures, de 
machines at de materiel de bureau, de blé, do bois 
d'oeuvre, d'équipement do télévision at de 
télécommunication ainsi que do gaz naturel est an partie 
contrebalancée par Ia diminution de cellos do métaux 
précieux, de dérivés du pétrole at du charbon, de pétrole 
brut, do pièces do véhicules at de produits du tabac. Los 
exportations do services, qui augmentent moms 
rapidomont que cellos do marchandises, sont dominées 
par Ia progression des rentrées au titre des voyages at 
du transport. 

Los importations do marchandises s'accroissont 
aussi de 4,6% an volume au deuxième trimostre. On 
observe une augmentation des importations do materiel 
informatique, de pièces do véhicules, de machines 
industrielles at d'èquipement do télécommunication at 
autre. Ces augmentations, at d'autres encore, sont on 
partie neutralisées par une baisse des importations de 
voitures at de tabac. 

Le solde du commerce do biens at services, aux 
prix courants at au taux annuel, est déficitaire do 2,8 
milliards$ au deuxième trimestro, contre 4,1 milliards$ au 
premier. Le deficit du compte courant sur Ia base de Ia 
balance des paiemonts, qui comprend aussi les flux nets 
do revenus do placements, les paiements do transfert at 
los bénéfices réinvestis des ontreprises faisant do 
l'invostissoment direct, augmonte légèrement, passant 
de 29,6 milliards$ au premier trimestre a 30,2 milliards$ 
au deuxième trimestre. 

Price Indexes 
	

Indices de prlx 

The general level of prices on a national 
accounts basis, measured by the GDP implicit 
price index, decreased 0.2% in the second 
quarter, the second small quarterly decline in a 
row. 

Export prices rose 2.9% and prices of 
domestically purchased goods and services 
edged down 0.1%. Import prices, the effects of 
which are netted out in the calculation of GDP, 
rose 2.9%. 

One important factor accounting for the faster 
growth of export and import prices was the weak 
Canadian dollar, which depreciated a further 3.0% 
vis-à-vis the United States dollar in the second 
quarter. Consumer prices were held down by cuts 
in tobacco taxes in February. This was reflected 
in the 1.3%  decrease in the implicit price index 
for non-durable goods. 

La niveau général des pnx, sur Ia base des comptes 
nationaux, mesuré par I'indice implicito de prix du PIB, 
baisse de 0,2% au deuxièmo trimostre. II s'agit do la 
deuxièmo légere diminution trimestrielle consecutive. 

Los prix a I'exportation augmentent do 2,9 0/6 at ceux 
des bions at services achetés au pays so replient 
legeremont do 0,1%. Los prix a l'importation, dont los 
effets s'annulent dans le calcul du PIB, augmentent de 
2,9%. 

Une cause importante do Ia croissance plus rapide 
dos prix a l'exportation at a I'importation ost Ia faiblesse 
du dollar canadien, qui s'est encore dèprécié do 3,0% 
par rapport a Ia devise américaine au deuxième 
trimestre. Les prix a Ia consommation sont contenus par 
Ia reduction des taxes sur Ia tabac an fèvrier, ce qui se 
traduit par une baisse de 1,3% de I'indice implicite de 
prix des biens non durables. 
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Revenu personnel 

Le revenu personnel augmente de 1,2%, Ia plus 
forte croissance en quatre ans. Cette augmentation 
provient pour l'essentiel de Ia rémunération des salaries, 
qui progresse de 1,4%  par suite de Ia hausse de 0,9% 
des heures de travail rémunérées. Le nombre 
d'heures-personnes travaillées continue de croltre 
lentement par rapport a Ia production depuis to printemps 
de 1991. Les revenus de placements des particuliers 
sont essentiellement inchangés, alors quo le revenu des 
entreprises individuelles progresse de 0,9%. 

Le revenu personnel disponible (après impôts) no 
s'accroit que do 0,2% au deuxième trimestre, après une 
forte progression au premier, lorsque Revenu Canada 
avait beaucoup accéléré los remboursements d'impôt sur 
le revenu par rapport aux années précédentes. Compte 
tenu do Ia hausse modérée des dépenses de 
consommation et do la faible croissance du revenu 
disponible, le taux d'épargne personnelle passe do 8,9% 
au premier trimestre A 8,4% au deuxiéme. 

Intéréts et revenus des soclétés 

Les bénéfices des sociétés avant impôts grimpent 
de 6,0% au deuxième trimestre pour atteindre 52,4 
milliards$, poursuivant Ia tendance a Ia hausse observée 
depuis plusieurs trimestres. D'une année sur I'autre, 
I'augmentation atteint 30,2%. L'impressionnante 
croissance des bénéfices cette année tient a plusiours 
facteurs: gains do productivité, faibles augmentations des 
taux do salaire, reprise do Ia demande et gains en capital 
sur les stocks, imputables a Ia forte majoration du prix 
des matières brutes et produits semi-finis. 

Les bénéf ices non répartis, après deduction des 
impOts sur to revenu des sociétés et des dividendes, 
grimpent a 14,9 milliards$, contribuant a financer 
l'augmentation des dépenses d'équipement des 
entreprises. Les bénéfices non répartis, négatifs a Ia fin 
de 1991 et en 1992, sont en hausse constante depuis 
dix-huit mois. Les intéréts et revenus divers do 
placements augmentent aussi au deuxième trimestre 
(+2,0%), mais restent légérement sous leur niveau d'un 
an plus tot. 

BALANCE DES PAIEMENTS INTERNATIONAUX 

Le deficit du compte courant augmente légèrement 
pour passer a 7,5 milliards$, aprés désaisonnalisation. II 
demeure ainsi dans l'intervalle de variation des cinq 
trimestres précédents. L'augmentation du deficit traduit 
une hausse do celui des operations sur invisibles qui est 
supérieure a l'accroissement de l'excédent au titre du 
commerce do marchandises. Los bénéfices au Canada 
des sociétés détenues de l'étranger et los paiements 
d'intérêts sur los effets canadiens a court terme 
expliquent Ia progression do 0,4 milliard$ du deficit sur 
invisibles, qui s'inscrit a 9,8 milliards$. 

Personal Income 

Personal income advanced 1.2%, the most 
rapid growth rate in four years. Wages, salaries 
and supplementary labour income, up 1.4%  on 
the strength of a 0.9% advance in paid hours 
worked, accounted for most of the increase. 
Person-hours worked continued to grow quite 
slowly in relation to output as they have since the 
spring of 1991. Investment income of persons 
was essentially unchanged while unincorporated 
business income increased 0.9%. 

Personal disposable (after-tax) income rose 
just 0.2%. This follows a sharp jump in the first 
quarter when Revenue Canada accelerated 
income tax refunds substantially in comparison 
with previous years. With moderate growth in 
consumer spending and very little growth in 
disposable income, the personal saving rate 
dipped from 8.9% in the first quarter to 8.4% in 
the second. 

Corporate and Interest Income 

Corporation profits before taxes surged 6.0% 
in the second quarter to $52.4 billion, continuing 
the upward trend evident for several quarters. On 
a year-over-year basis the increase was 30.2%. 
The impressive gains in profits this year have 
been attributable to several factors: productivity 
improvements, low wage rate increases, the 
pickup in demand and capital gains on inventories 
as raw material and semi-finished goods prices 
have risen sharply. 

Undistributed profits, after deduction of 
corporate income taxes and dividends, rose to 
$14.9 billion, helping to finance the expansion of 
business capital spending. Undistributed profits 
were negative in late 1991 and in 1992, but they 
have risen steadily over the past year and a half. 
Interest and miscellaneous investment income 
also rose in the second quarter, by 2.0%, but 
remained marginally lower than the year-earlier 
level. 

CANADA'S BALANCE OF INTERNATIONAL 
PAYMENTS 

The current account deficit edged up to $7.5 
billion on a seasonally adjusted basis, remaining 
well within the range observed over the five 
previous quarters. The increase reflected a higher 
deficit on non-merchandise transactions which 
outpaced a rise in the merchandise trade surplus. 
Profits in Canada of foreign-owned companies 
and interest payments on Canadian short-term 
paper largely explained the $0.4 billion increase in 
the non-merchandise deficit to $9.8 billion. 
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The merchandise trade 
surplus rose by only $0.2 
billion to $2.2 billion as an 
unprecedented gain of $3.8 
billion in exports was paral-
lelled by a similar surge of 
$3.6 billion in imports. Cana-
dian auto exporters led 
record sales abroad while 
Canadian businesses 
stepped up their purchases 
abroad of machinery and 
equipment. 

The capital account (not 
adjusted for seasonality) in-
dicates that non-residents 
continued to invest in 
Canada. However, they shifted some of their 
funds to shorter-term debt instruments. On a net 
basis, non-residents channelled an exceptionally 
large $7.0 billion into Government of Canada 
treasury bills and an additional $1.1 billion into 
other short-term paper. They also lent to Canada 
$4.1 billion of very short-term loans (classified as 
"other liabilities"). 

Net foreign investment in Canadian bonds 
was moderate, at $1.1 billion. These net inflows 
were encouraged by higher interest rate 
differentials in favour of Canada as Canadian 
rates rose more than their U.S. counterparts. 
There were, however, uncertainties concerning 
the future direction of interest rates following the 
sharp U.S.-led increase in the previous quarter. 
For the seventh consecutive quarter, 
non-residents added to their holdings of Canadian 
stocks, investing a further $1 .3 billion in the 
second quarter of 1994. 

Canadian residents invested in foreign 
portfolio securities, but less than the substantial 
amounts of the previous two quarters. Similarly, 
Canadian direct investors moderated their 
investment abroad. 

Following a sharp depreciation through the 
beginning of April, the Canadian dollar stabilized 
against the United States dollar, averaging 
US72.34 cents for the second quarter as a whole. 
It continued, however, to depreciate against other 
major currencies. 

L'excédent du commerce do 
marchandises n'augmente 
que de 0,2 milliard$ pour at-
teindre 2,2 milliards$, car Ia 
progression sans précédent 
de 3,8 milliards$ dos expor-
tations s'accompagne d'un 
bond semblable de 3,6 mil-
liards$ des importations. Les 
exportateurs canadiens de 
voitures dominent les ventes 
records a l'étranger, tandis 
que les entreprises 
canadiennes augmentent 
leurs achats de machines at 
de materiel a l'étranger. 

Le compte do capital 
(données non désaison-
nalisées) indique que los 
non-residents continuent 

deffectuer des placements au Canada, toutefois urie 
mais redirigent partie de ces derniers vers les titres de 
dette a plus courte échéance. Sur base nette, les 
non-residents placent le montant exceptionnellement 
élevé de 7,0 milliards$ an bons du Trésor du 
gouvernement du Canada at 1,1 milliard$ an autres 
effets a court terme. Ils avancent par ailleurs au Canada 
4,1 milliards$ do prèts a trés court terme (classes au 
poste "Autres engagements"). 

Le placement net étranger on obligations 
canadiennes ost modéré, a 1,1 milliard$. Ces entrées do 
fonds sont influencées par des différontiels plus élevés 
d'intérôt an faveur du Canada, les taux d'intérèt 
canadiens augmentant plus que les américains. II y avait 
cependant de 'incertitude concernant Ia direction future 
des taux d'intérêt suite a Ia forte hausse do ces taux 
initiée par les Etats-Unis le trimestre dernier. Pour le 
septième trimestre d'affilée, los non-residents 
accroissent leurs placements an actions canadiennes, 
investissant 1,3 milliard$ au deuxième trimestre do 1994. 

Les residents canadiens font des placements on 
valeurs mobilières étrangères de portefeuille, mais de 
beaucoup inférieurs aux montants trés élevés enregistrés 
aux deux trimestres précédents. De memo, les 
investisseurs directs canadiens réduisent leurs 
investissements a l'étranger. 

Aprés une forte baisse jusqu'en avril do 1994, le 
dollar canadien se stabilise par rapport a Ia devise 
américaine at so situo a 72,34 cents US an moyenne 
pour I'ensemble du deuxiéme trimestre de 1994. II 
continue toutefois do se déprécier par rapport aux autres 
grandes devises. 
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Bases de données pour 
I analyse envlronnementale: 
governement du Canada 

gouvernement 

Ce hivre de référence est Ic résultat dune 
collaboration entre Statistique Canada et 
Environnement Canada. II renferme une 
description de plus de 370 bases de donnée: 
qui pourront servir a vos recherches. 

Vous cherchez des données sur... 
iagriculture el l'environnement? ...la qualit 

de lair dans les villes? - . .les fabricants de 
produits environnementaux? ... es contaminar 
dans les poissons et les oiseaux de mer? 

Bases de données pour I'analyse 
environnementale regroupe toutes les 
sources de l'administration fédérale en une 
seule publication facile a consulter! 
La liste des bases de données est dressée en 
fonction des ministéres et organismes 
publics 

• I:nvironnement Canada 	• I:orCts  Canada 

• Péches et Oceans 	 • Industrie, Sciences ci 

• Statistique Canada 
	 Technologie Canada 

ct de nombreux autres! 

Pour faciliter encore plus Ia consultation, une disquette est foumie 
avec Ia publication. Trouver Ia base de données qui renferme les 
renseignements que vous cherchez devient alors un jeu d'enfant 
il ny a plus qu'ã taper les mots clés. 

Ne perdez plus votre temps a chercher des sources de clonnees 
commandez des aujourd'hui Bases de donneespourl'analyse 
environneinentale. 

Government 
of Canad,a 
[ atabases for 

Environmental 
Analysis is your guide to 
sources of information on 
Canada's environment. No 
matter what topic you're 
researching, Databases for 
EnvironmentalAnalysis will 
point you in the right 
direction. 
This valuable sourcehook is 
the product of a joint venture 

between Statistics Canada and 
Environment Canada. It 
contains descriptions of more 
than 370 databases to guide 
your research. 

AW OWN 
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Looking for data on... 
agriculture and the 

environment? 
urban air quality? 	 I.' 
manufacturers of environmental products? 

• . contaminants in fish and seahirds? 

Databases for EnvironmentalAnalysis has all federal 
government sources listed in one, easy-to-use publication! The 
databases are listed by government departments, including: 

U Environment Canada 	U Forestry Canada 

• Fisheries and Oceans 
	• Industry, Science and 

• Statistics Canada 
	 Technology Canada 

.and many more! 

For further convenience, this publication comes with a diskette, so 
finding the database which has the information you're looking for 
is as easy as typing in a "key word". 
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The hours people work 

by Deborah Sunter and René Morissette * 

At the turn of the century, workers typically 
put in 60-hour weeks spread over six days. By 
1960, 37 to 40 hours during a five-day week had 
become the "standard." This standard still 
prevails. It has been set by custom, or negotiated 
by collective bargaining, and is reinforced by 
legislation requiring premium pay for time worked 
in excess of the standard. The standard week 
tends to coincide with a notion of adequate 
employment - adequate to meet both employers' 
goals of efficient production and employees' 
physical and financial needs. Nonetheless, the 
length of the work week varies considerably for 
individual workers: in 1993, 4 Out of 10 usually 
put in either less than 35 or more than 40 hours 
a week. 

Historically, efforts were concentrated on 
reducing the length of the work week in the 
interests of health, safety, and productivity. 
Today, long hours are still a concern, but the 
focus is on workers' ability to juggle the demands 
of employment and family, and the potential for 
job creation through a redistribution of longer-
than-standard hours. At the same time, the 
recent increase in jobs offering less-than-
standard hours (part-time jobs) is also an issue. 
Not only are such jobs associated with lower 
earnings opportunities than full-time employment, 
but they also tend to provide less security and 
fewer fringe benefits (Coates, 1988). 

Since 1900, hours of work have gone through 
three phases: reduction, stabilization, and 
polarization. 

• Deborah Sunter, Household Surveys Division, 
(613) 951-4740; René Morissette, Business 
and Labour Market Analysis Group. From the 
Autumn 1994 issue of Perspectives on Labour 
and Income. 

Les heures consacrées au travail 

Deborah Sunter et René Morissette * 

Au debut du siècle, los travailleurs faisaient en 
général des semaines de 60 heures réparties sur 6 
jours. En 1960, Ia semaine do 37 a 40 heures sur 5 
jours était devenue Ia norme. Cette norme vaut encore 
do nos jours : elle a été consacrée par Ia coutume ou 
fixée par les négociations collectives, et elle est 
renforcée par des lois qul próvoient une majoration du 
salaire pour les heures travaillées au-delà d'un certain 
seuil. La notion de semaine normale de travail 
s'apparente a celle d'un emploi adéquat - c'est-à-dire 
qui correspond, d'une part, aux objectifs do productivité 
des employeurs et, d'autre part, aux besoins des 
travailleurs tant sur le plan de Ia sante que sur le plan 
financier. Cola dit, Ia durée hebdomadaire du travail vane 
considérablement parmi les travailleurs : en 1993, près 
do 40 % d'entre eux travailiaient habituellement moms 
de 35 heures ou plus de 40 heures par semaine. 

Dans le passé, on cherchait a réduire Ia durée 
hebdomadaire du travail pour protéger Ia sante et Ia 
sécurité des travailleurs et pour améliorer Ia productivité. 
Aujourd'hui, les horaires longs continuent d'être un sujet 
de preoccupation, mais les aspects auxquels on 
s'attache particulièrement sont Ia capacité des 
travailleurs de concilier les responsabilités 
professionnelles et familiales et Ia possibilité do créer 
des emplois par une redistribution des horaires plus 
longs que Ia norme. Mais ii taut également tenir compte 
do I'augmentation récente des emplois comportant des 
horaires Courts (emplois a temps partiel). Ces emplois 
sont non seulement moms rémunérateurs que los 
emplois a temps plein, mais aussi moms avantageux, en 
général, sur le plan do Ia sécurité d'emploi et des 
avantages sociaux (Coates, 1988). 

Depuis 1900, les heures de travail oft évolué en 
traversant trois périodes : Ia reduction, Ia stabilisation et 
a bipolarisation. 

* Deborah Sunter, Division des enquêtes-ménages, 
(613) 951-4740. René Morissette, Groupe d'ana!yse 
des entreprises et du marché du travail. Tire du 
numéro de l'automne 1994 do Perspectives sur 
I'emploi et Ic revenu. 
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By the 1960s, almost 
7 Out of 10 full-time 
employees worked 
standard hours. In addi-
tion, the declining trend 
in work hours seemed so 
well established that 
some economists 
considered a 32-hour 
week inevitable and 
imminent (Hameed, 
1974). However, the 
length of the standard 
work week levelled off. 
For example, between 
1964 and 1979, weekly 
manufacturing hours fell 
by less than an hour. 
Standard hours for all 
industries fell slightly 
more over this period - 
from 40.1 to 38.3 (Reid, 
1985). Since then, the length of the standard 
work week has barely changed. 

Since 1960 
stabilization 

Figure 1 

Hours of work In 
manufacturing 
dropped sharply early 
In the century and 
after World War Ii 

1921 	1941 

Les 60 premieres années ... Ia norme diminue 

La pius longue série do données chronologiques 
cohérentes quo nous possédons sur les heures travail-
lees porte sur le secteur manufacturier et montre los 
grandes tendances qui ont marqué l'évolution de Ia 
semaine normale de travail. La durée do Ia semaine 
normale do travail dans le secteur manufacturier est 
passée do 59 heuros on 1901 a 40 heures en 1957. 
Cette diminution n'a toutefois pas été graduelle, puisque 
des chutes brusques so sont produites durant los 20 
premieres années du siècle et apres Ia Seconde Guorre 
mondiale, entre 1946 et 1957. 

Do 1901 a 1921, Ia duréo do Ia semaine normalo do 
travail dans le socteur manufacturier a été réduite do 8 
heures, ce qui signifie quo chaque année, Ia semaino 
normale do travail baissait do près d'une demi-heure. 
De 1921 a 1946, ce mouvement a Ia baisse s'est 
poursuivi, mais beaucoup plus lentoment. En fait, 
pendant cette période, Ia semaine normale de travail n'a 
ete réduite quo d'une heuro et demie (c'ost-à-dire une 
baisse annuolle moyenne d'environ 4 minutes). Mais los 
11 années qui ont suivi ont été marquees par une forte 
baisse do Ia duréo hobdomadairo du travail. En 1957, Ia 
semaine normale do travail durait 40 heures, c'est-à-dire 
9 heures do moms qu'en 1946 (uno baisse de plus de 
trois quarts d'heure par an). La majoure partie de cello 
baisse s'était produite avant 1949 (figure 1). 

Depuis 1960 
stabillsation 

Dans les années 60, 
près de 7 travailleurs a 
temps plein sur 10 
offectuaient des semaines 
normales do travail. Do 
plus, le phénomène do Ia 
reduction do Ia semaine do 
travail semblait si bien 
engage quo certains 
économistes jugeaient 
inevitable et imminent 
l'avènement do Ia semaine 
de 32 heures (Hameed, 
1974). Toutefois, Ia duróo 
do la semaine normale do 
travail s'est stabilisée. Par 
exemple, entre 1964 et 
1979, Ia durée 
hebdomadaire du travail 
dans le secteur 
manufacturier a diminué An 

moms d'une heure. Durant 
Ia memo période, Ia baisse a été un peu plus forte (de 
40,1 a 38,3 heuros) dans l'ensemble des 
industries (Reid, 1985). Depuis, Ia durée de Ia semaine 
normale do travail n'a presque pas change. 

The first 60 years the standard fails 

The longest consistent data series on hours 
worked pertains to the manufacturing sector and 
reflects widespread trends in the evolution of the 
standard work week. Standard weekly hours in 
manufacturing fell from 59 in 1901 to 40 in 1957. 
This decline, however, was not steady, as the 
sharpest drops occurred in the first 20 years of 
the century and in the postwar years of 1946 to 
1957. 

Between 1901 and 1921, the standard 
manufacturing work week fell by 8 hours. This 
meant that, each year, the standard work week 
declined by about half an hour. From 1921 to 
1946, the downward trend continued, but at a 
much slower pace. In fact, over this period, the 
standard work week fell by only one and a half 
hours (an average annual decline of about 4 
minutes). But the next 11 years saw a dramatic 
reduction in hours worked. in 1957, the work 
week was 40 hours, 9 hours less than in 1946 (a 
drop of more than three-quarters of an hour a 
year). Most of this decline had occurred by 1949. 
(Figure 1). 

Les heures de travail 
dans le secteur 
manufacturier ont 
nettement chute au 
debut du siècle at apr08 
Ia Seconde Guerre 
mondlale 

Standard hours per week 
Heures normales de travail par semaine 
60 r- 

Reid, F. (see References). 
Reid, F. (voir Ia bibliographie). 
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The last 20 years ... polarization 

But although the length of the standard work 
week has stabilized, standard hours have actually 
become less common, particularly since the 
1981-82 recession. 

By 1993, only 61% of paid workers put in 35 
to 40 hours per week, down from 71% in 1976, 
with most of the shift going into shorter hours 
(Table 1). This overall drop was strongly 
influenced by a sharp reduction in the hours 
worked by youths. The proportion of 15 to 24 
year-old workers with less-than-standard hours 
more than doubled, from 24% in 1976 to 51% in 

Les 20 dernières années ... bipolarisation des 
horaires 

Bien qu'il y ait eu stabilisation de Ia durée de Ia 
semaine normale do travail, los heures normales de 
travail sont devenues moms fréquentes, en particulier 
depuis Ia recession de 1981-1982. 

En 1993, seulement 61 % des travailleurs 
rémunérés effectuaient de 35 a 40 heures de travail par 
semaine, comparativement a 71 % en 1976. La 
majeure partie do cette modification provenait d'un 
déplacement des travailleurs vers des horaires plus 
courts (tableau 1). Cette baisse globale a óté fortement 
influencée par Ia reduction brusque des heures de travail 
chez los jeunes. Entre 1976 et 1993, Ia proportion do 

Table 1 

Distribution of employees by usual weekly 
hours worked at main Job, 1976 to 1993 
(selected years) 

Tableau 1 

RepartItion des travailleurs selon le nombre habituel 
d'heures de travail par semalne, 1976 a 1993 
(certaines années) 

Usual weekly hours - Heures habituelles de travail 

	

41 and 	 Average 

	

over 	 hours 
wotked 

1-34 
	

35-40 

	

41 at 	 Heures 

	

plus 	 moyennes 
do travail 

% 

1976 16 71 13 37.6 
Youths - Jeunes 24 66 10 34.9 
Adult men - Hommes aduttes 4 77 19 41.1 
Adult women - Femmes adultos 28 66 6 34.1 

1981 18 69 12 36.9 
Youths - Jeunes 28 62 10 34.0 
Adult men - Hommes adultes 4 77 18 40.8 
Adult women - Femmes adultes 30 64 5 33.6 

1984 21 67 13 36.5 
Youths - Jeunes 35 55 9 32.4 
Adult men - Hommes adultes 5 75 19 40.8 
Adult women - Femmes adultes 30 64 6 33.6 

1989 21 65 14 36.6 
Youttis - Jeunes 40 51 10 31.5 
Adult men - Homrnes adultes 5 73 21 41.1 
Adult women - Fenimes aduttes 29 63 7 34.2 

1993 24 61 14 36.0 
Youths - Jeunes 51 40 8 28.7 
Adult men - Hommos adultes 8 70 22 40.8 
Adult women - Femmes adultes 31 61 8 34.0 

Source.- Labour Force Survey 
Source: Enquëte sur Ia population active 
Note: Youths: 15-24 years: adult men and women: 25 years and over 
Nota: Los jeunes sont los personnos do 15 a 24 ens; los adultes - hommes at femmes - los personnes do 25 ans of plus, 
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1993. By contrast, for adults, the trend has been 
to a somewhat more polarized work week. 

travailleurs de 15 a 24 ans ayant un horaire plus court 
que Ia norme a plus que double, passant de 24 % a 
51 %• Par contre, chez les travailleurs adultes, Ia 
tendance a été vers une certaino bipolarisation do la 
semaine de travail. 

Chez les hommes d'âge adulte, Ia repartition des 
travailleurs solon le type d'horaire est restée stable entre 
1976 et 1981 : 77 % avalent un horaire normal, 19 %, 
un horaire long, at 4 % seulement, un horaire court. En 
1993, Ia proportion de travailleurs ayant un horaire 
normal n'était toutefois plus que de 70 %, tandis que 
22 % avaient un horaire long et 8 %, un horaire court. 

Chez les femmes d'âge adulte, Ia tendance a été 
différente. La bipolarisation des horaires était plus 
marquee en 1993 qu'en 1976. Cette situation tient a 
l'augmentation, avant 1981, de Ia proportion de femmes 
ayant un horaire court et, depuis, a l'augmentation de Ia 
proportion do cellos qui ont un horaire long. En 1993, 
61 % des femmes d'âge adulte avaient un horaire 
normal, comparativement a 66 % en 1976. En 1993, 
près du tiers (31 %) avaient un horaire court, tandis quo 
8 % avaient un horaire long. 

Les ralsons... 

de Ia reduction 
Ce sont les gains de productivité et l'augmentation 

des salaires reels, plus que les mesures législatives, qui, 
Ia plupart du temps, ont entrainé Ia forte baisse des 
heures de travail entre 1900 et 1960 (Tandan, 1972). 
Avec los progrès techniques, los travailleurs produisaient 
Ia mème quantité de biens en moms do temps. Les 
employeurs comme les travailleurs ont bénéficié de ces 
gains de productivité, les uns par des profits accrus, les 
autres par une progression des salaires reels. Les 
travailleurs pouvaient ainsi échanger une partie des 
gains salariaux potentiels pour plus de temps libre et 
continuer de profiter d'un nivoau de vie supérieur. Et, 
tant quo Ia productivité augmentait assez rapidement 
pour neutraliser los effets do Ia reduction des horaires 
sur les coOts do production, il était dans I'intérèt des 
employeurs d'augmonter le temps libre pour satisfaire 
aux revendications des syndicats et des travailleurs. 

de Ia stablllsatlon 
Après 1960, il y a eu stabilisation do Ia durée do Ia 

semaine normale de travail, en dépit de Ia forte 
croissance do Ia productivité (jusqu'à Ia fin des années 
60) et du maintien do Ia progression dos salaires reels 
(jusqu'à Ia fin des années 70), c'est-à-dire malgré les 
mouvemonts memos qui avaient déterminé Ia reduction 
do Ia semaine do travail dans Ia premiere moitié du 
siècle. Los analystes du marché du travail expliquent 
cetle stabilisation soit par l'offre, soit par Ia domande. 

Among adult men, the distribution of hours 
worked was stable between 1976 and 1981; 
77% worked standard hours, 19%  longer hours, 
and only 4% shorter hours. By 1993, however, 
the incidence of standard hours had declined to 
70%, while 22% worked longer hours and 8%, 
shorter hours. 

The distribution of hours worked among adult 
women followed a different pattern. Weekly hours 
were more polarized in 1993 than in 1976, but 
this was the result of shifts to shorter hours 
before 1981, and to longer hours since then. In 
1993, 61% of adult women worked standard 
hours, down from 66% in 1976. Almost a third 
(31%) worked less, while 8% worked more in 
1993. 

Reasons for 

the reduction 
Growth in productivity and real earnings, 

rather than changes in legislation, provided the 
momentum for the sharp decline in work hours 
over most of the first 60 years of the century 
(Tandan, 1972). As technology advanced, 
workers produced the same amount in less time. 
Both employers and employees enjoyed the 
benefits of growing productivity through higher 
profits and rising real wages. This meant that 
workers could trade some potential wage gains 
for more leisure and still experience an increase 
in their standard of living. And as long as 
productivity grew fast enough to keep reduced 
hours cost-neutral, it was in the employers' 
interest to accommodate worker and union 
demands for more free time. 

the stabilization 
After 1960, the length of the standard work 

week "stabilized" despite strong growth in 
productivity (until the late 1960s)   and continued 
growth in real wages (until the late 1970s), the 
very conditions that led to the decline in the first 
half of the century. Labour market analysts offer 
a variety of supply- and demand-side 
explanations for this levelling off. 
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On the supply side, workers were investing in 
more years of education. Once employed, 
pressure to recoup the costs of school and 
foregone wages as quickly as possible made 
them less likely to trade wage gains for shorter 
hours. At the same time, a trend to earlier 
retirement further shortened the portion of the 
life-cycle devoted to paid work (Table 2). This left 
fewer earning-years during which workers could 
save for a comfortable retirement. 

In addition, workers may have preferred to 
take their share of increased productivity in non-
wage benefits instead of shorter weeks. For 
example, the average annual vacation in 
manufacturing rose from 2.7 weeks in 1959 to 
3.6 weeks in 1979. Paid holidays also increased 
over the same period, from 7.8 to 11.1 days per 
year (Reid, 1985). 

Improvements were made in other non-wage 
benefits as well. Employers' payroll contributions 
to health and dental care and pension plans, and 
to mandatory programs such as Unemployment 
Insurance, the Canada and Quebec Pension 
Plan, and Workers' Compensation almost 
doubled from 4.6% of labour income in 1961 to 
8.7% in 1979 (Figure 2). 

Table 2 

Life and working-life expectancies for men, at 
age 16, 1921 to 1986 

Du côté de l'offre, les travailleurs investissaient dans 
des etudes prolongées. Presses par le besoin de 
récupérer le plus vito possible le coOt do ces etudes et 
le manque a gagner qui en avait résulté, ils étaierit peu 
disposes a sacrifier des gains salariaux pour pouvoir 
travailler moms d'heures. Au mème moment, Ia 
tendance des travailleurs a prendre une retraite anticipée 
est venue raccourcir encore Ia partie du cycle de vie 
normalement associée au travail rémunéré (tab'eau 2). 
Cela a eu pour effet de réduire lo nombre d'années de 
travail rémunéré pendant lesquellos ils pouvaient 
épargnor en vue d'une retraite confortable. 

II se peut en outre que les travailleurs aient préférè 
prendre leur part du fruit des gains do productivité sous 
forme d'avantages sociaux plutôt que sous forme d'une 
reduction do Ia semaine de travail. Dans le secteur 
manufacturier, par exemple, Ia durée moyenne des 
vacances annuellos est passes do 2,7 semaines en 
1959 a 3,6 semaines en 1979. Le nombro do congés 
fériés payés a iui aussi progressé durant cette période, 
passant de 7,8 a 11,1 jours par an (Reid, 1985). 

II y a également eu des ameliorations a d'autres 
avantages sociaux. Les cotisations des employeurs a 
des regimes do soins do sante et de somns dentaires et 
a des regimes do rotraite ainsi qu'à des programmes 
obligatoires comme I 'Assurance-chômago, le Régime de 
pensions du Canada et dos rontes du Québec et le 
Régime d'indemnisation des accidents du travail ont 
presque double, passant de 4,6 % du revenu du travail 
en 1961 a 8,7 % en 1979 (figure 2). 

Tableau 2 

Espérance de vie et de vie professlonnelle chez les 
hommes a l'ãge de 16 ans, 1921 a 1986 

Life Working-life Proportion of tile 
expectancy expectancy expectancy in the 

labour force 

Esperance Espérance Part de l'espérance 
de vie de vie profes- de vie dans Ia vie 

sionnelle professionrtelle 

Years 

Not accounting for 
intermittent entries and exits 

1921 51.8 46.8 90.3 
1931 52.5 47.1 89.7 
1941 53.2 47.2 88.7 
1951 54.5 46.9 86.1 
1961 55.2 47.0 85.1 
1971 55.4 46.4 83.8 
1986 57.9 44.6 77.0 

Accounting for 
intermittent entries and exits 

1986 57.9 40.0 69.2 

Source: Statistical Journal of the United Nations ECE 
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Figure 2 	 Dii c6t6  dn  la  dA- On the demand side, 
employers had little 
incentive to reduce the 
standard work week 
below 35 to 40 hours, 
since further reductions 
were unlikely to yield a 
proportionate increase in 
productivity (Tandan, 
1972: Hameed, 1974). 
Shorter hours could even 
have a negative effect on 
productivity, as daily 
"gearing up' and 
"gearing down" would 
take a greater proportion 
of paid work hours. 

Employee benefits 	Lee avantages soclaux 
have grown more 	ont connu une plus torte 
than earnings 	croissance que Ia 

rémunOration 
(1961 = 100) 
In current $ 
Calculb en $ courants 

6,000 - 
- Supplementary labour income 

Revenu supplémentaire du travail 

4,000 - Wages and salaries 

Salaires et traitements 

2,000 - 

0 
1961 1966 1971 	1976 1981 1986 1991 

Source; Labour Division. 
Source: Division du travail. 

mande, les employeurs 
avaient peu de raisons de 
réduire Ia durée de Ia 
semaine normale do travail 
sous le seuil des 35 a 40 
heures, parce qu'une telle 
reduction n'aurait sans 
doute pas été compensée 
par une hausse proportion-
nelle de Ia productivité 
(Tandan, 1972; Hameed, 
1974). La reduction des 
heures de travail aurait 
même Pu nuire a Ia 
productivité étant donné 
que le temps pris pour <se 
mettre au travail et pour 
"so preparer" a le quitter 
aurait représenté une plus 
grande partie des heures 
rrni InárAQ 

Plusieurs des facteurs 
qui ont favorisè (a stabilité des heures normales do 
travail dans les années 60 ot 70 ont continue d'agir dans 
les années 80 et 90 : amelioration dos avantages 

sociaux, qui ont atteint 
12 Oh,  dii runii dii tr2viI 
en 1993; augmentation 
continue du niveau d'ins-
truction des travailleurs; 
frequence accrue de Ia 
retraite anticipée. Mais le 
plus important, c'est qu'il 
n'y a pratiquement pas eu 
de progression des salaires 
reels des person nes 
travaillant a temps plein 
toute l'année (figure 3). 
Los travailleurs n'ont donc 
pas eu do gains de salaire 
susceptibles d'être 
échangés contre un temps 
de loisir accru. Las em-
ployeurs étaient également 
peu disposes a réduire los 
heures de travail sans 
reduction proportionnelle 
des salaires, puisque Ia 
croissance de Ia producti-
vité est demeurée lente 
pendant los années 80. 

En outre, vu Ia rapidité 
rapid technological 	 des progrès techniques, 
advances, employers have increasingly invested 	los employeurs ont dépensé de plus en plus pour offrir 
in their long-term, full-time staff through job- 	aux travaillours a tomps plein dont l'ancienneté était 
specific training (Crompton, 1994). Shorter hours 	élevée une formation propre a leurs fonctions 
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Many of the 
factors underlying the stability of standard hours 
in the 1960s   and 1970s   persisted into the 1980s   

and 1990s:   benefits have increased to 1 2% of 
labour income in 1993, Figure 3 
educational attainment 
has continued to rise, 
and early retirement has 
become more common. 
Most important, virtually 
no growth has occurred 
in the real wages of full-
time, full-year workers 
(Figure 3). Thus, workers 
have had no potential 
wage gains to exchange 
for added leisure. 
Employers were also 
unlikely to support a 
reduction in hours 
without a proportionate 
reduction in wages, 
since the growth rate of 
productivity continued to 
be slow in the 1980s. 

Average annual earnings 
Rémunération annuelle moyenne 
(1992 S. 000) 
(en milliers de $ de 1992) 
45 

Earnings of full-time, 
full-year workers 
have changed little 
since the mid-1970s 

Women  
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for these workers would mean a smaller return on 
that investment. 

(Crompton, 1994). En réduisant los heures de travail do 
ces travailleurs, les employeurs auraient obtenu un 
moms bon rendement pour leur investissement dans Ia 
formation. 

de Ia blpolarisation 
La stabilité générale de Ia semaine normale de 

travail ne rend pas compte des changements qui so sont 
produits dans Ia repartition des heures travaillèes, en 
particulier depuis Ia recession de 1981-1982. On a tenté 
d'expliquer do ditférentes façons l'accroissoment des 
proportions do travailleurs qui n'ont pas une semaine 
normale de travail. 

Si l'horaire Court est plus frequent, c'est sans doute 
en bonne partie parce que les travailleurs l'ont choisi. II 
répond aux bosoms d'un nombre croissant de femmos 
et d'étudiants. D'autre part, cet accroissemerit pout 
aussi provenir d'une reaction des entreprises dictée non 
par les besoins des travailleurs, mais par Ia hausse des 
coüts et l'intensification do Ia concurrence (Noreau, 
dans le present numéro). 

C'est peut-être cette memo reaction des ontreprises 
qui a également fait augmenter Ia fréquence do l'horaire 
long. Le recours aux travailleurs occasionnels et aux 
travailleurs a temps partiel permet sans doute a 
l'entreprise de s'adapter aux fluctuations de Ia demande 
avec un minimum de coüts immédiats et futurs, mais 
toutes les tâches ne sont pas aisément divisibles et tous 
los travailleurs ne sont pas interchangeables. L'horaire 
long peut donc ètre nécessaire pour les travailleurs qui 
ont des fonctions techniques spécialisées ou des 
responsabilités de gestion et son adoption par ces 
travailleurs peut être favorisée au moyen d'un régime de 
rémunération au rendement (Booth, 1987). 

Les explications de l'augmentation simultanèe de Ia 
fréquence do l'horaire court et de l'horaire long sont 
legèrement plus qu'anecdotiques. Mais l'évolution des 
horaires de travail continuera certainement de retenir 
l'attention des observateurs, car Ie mouvement de 
bipolarisation des horaires va accentuer los inégalités au 
chapitre des possibilités d'empioi et de salaires 
(Morissette et al, 1993). 

Résumé 

Au cours des 60 premieres années du siècle, il y a 
eu une forte reduction des heures normales de travail, 
alimentée par I'accroissement de Ia productivité et des 
salaires. Depuis 1960, Ia durée do Ia semaine normale 
de travail n'a presquo pas diminué, toutefois des 
ameliorations ont été apportées a d'autres conditions do 
travail comme les vacances annuelles, los avantages 
sociaux et les regimes de retraite. Alors quo Ia majorité 
des travailleurs ont encore aujourd'hui un horaire 
normal, Ia proportion de ceux qui ont un horaire court ou 
un horamre long augmente. 

the polarization 
The overall stability of the standard work 

week masks changes in the distribution of hours, 
especially since the 1981-82 recession. Several 
explanations have been proposed for the rising 
share of workers putting in non-standard hours. 

Much of the increase in below-standard hours 
appears voluntary, and suits the needs of a 
growing number of women and students. On the 
other hand, it may also be a business response 
to rising costs and competition and not to 
workers' needs (Noreau, in this issue). 

The increasing incidence of above-standard 
work weeks may be part of the same response. 
While part-timers and casual workers enable an 
enterprise to meet shifting levels of demand with 
minimal current and future costs, not all tasks are 
easily divisible, and not all workers are 
substitutable. Long work weeks may be required 
of those with specialized technical skills or 
management responsibilities, and may be 
encouraged by pay-for-performance schemes 
(Booth, 1987). 

As yet, explanations for the simultaneous 
growth in both short and long work weeks are 
little more than anecdotal. But trends in work 
hours are sure to receive continued attention, as 
further polarization will tend to accentuate 
inequality in employment opportunities and 
earnings (Morissette et al, 1993). 

Summary 

Over the first 60 years of the century, 
standard hours fell sharply, fuelled by growth in 
productivity and wages. Since 1960, there has 
been little reduction in the standard work week. 
However, other work conditions, such as 
vacations, benefits, and pensions, have 
improved. And while the majority of workers 
Continue to put in standard hours, the proportion 
working either shorter or longer weeks is rising. 
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Canada challenges the imagination. Imagine a country 
where Newfoundlanders live closer to Africans than 
they do to fellow Canadians in British Columbia. Or a 
country with an island that has a glacier bigger than 
Ireland. Imagine a country with two million lakes, and 
the world's longest coastline - but that shares a border 
with only one nation. 

Statistics Canada has created the 54th edition of 
Canada: A Portrait as a celebration of our great 
nation. Drawn from Statistics Canr.i't 
rich palette of national data, it pa 
a picture of where we are socially 
economically, culturally and 
politically. 

Over 60 unique and beautiful 
photographs combined with lively 
text, provide a close-up look at th 
Canada of today. 

Experience this land's remarkable 
natural regions and diverse human 
landscape through six chapters 
entitled: This Land, 
The People, The Society, 
Arts and Leisure, 
The Economy, and 
Canada in the World. 

Eminent Canadians such as astronaut Roberta Bondar, 
former hockey star Jean Béliveau, and writer 
W.O. Mitchell have contributed their personal 
visions of Canada. 

Canada: A Portrait is a beautiful illustration of the 
Canada of today. 

Presented in a 30 cm X 23 cm (12 1/4" X 9") format, 
prestige hardcover, with over 200 pages, Canada: 
A Portrait (Catalogue No. 11 -403E)  is available 
in Canada for $38.00 plus GST, US $41 .95 in the 
United States, and US $48.95 in other countries. 

To order write Statistics Canada, Publications 
Sales, Ottawa, Ontario, K 1 A 0T6 or contact the 
nearest Statistics Canada Re9ional Reference Centre 
listed in this publication. For foster ordering call toll-
free 1-800-267-6677 and use your VISA and 
MasterCard or fax your order to (613) 951-1584. 

Le Canada est un pays qui défie l'imagination. 
lmaginez un pays o6 les Terre-Neuviens vivent plus près 
des Africains que de leurs compatriotes de Ia Colombie-
Britannique. Un pays oO se trouve une lIe sur laquelle 
s'étend un glacier pius grand que l'lrlande. lmaginez un 
pays qui compte 2 millions de lacs et le plus long littoral 
du monde, et pourtant un seul voisin. 

Statistique Canada a créé Ia 54e  edition d'Un 
portrait du Canada pour célébrer ia grandeur de 

notre pays. C'est a partir du riche even- 
tail de données nationales de Stotistique 

Canada que l'on a brossé ce 
tableau de notre situation sociale, 
économique, culturelie et politique. 

Plus de 60 magnifiques photos, 
mariées a un texte vivant, offrent 
une vision claire et détaillée de ce 
qu'est le Canada d'aujourd'hui. 

, 	Découvrez les splendides regions 
naturelles de ce pays, de même que 

son paysage humain des plus diversifies, 
a travers six chapitres intitulés 
Le territoire, La population, 
La société, Les arts et les loisirs, 

L'économie et Le Canada dons Ic monde. 
D'éminents Canadiens, tels Roberta Bondar, astronaute, 
Jean Béliveau, ancienne vedeite de hockey, et 
W.O. Mitchell, écrivain, y font part de leur vision 
personnelle du Canada. 

Un portrait du Canada... un magnifique ouvrage 
de collection qui décrit admiroblement bien le Canada 
d'aujourd'hui. 

Présenté dans un format de 30cm sur 23 cm 
(12,25 po X 9 pa), daris une couverture ri ide de luxe 
et en plus de 200 pages, Un portrait du Canada 
(N° 1 1-403F au catologuel co6te 38 $ plus TPS au 
Canada, 41,95 $ US aux Etats-Unis et 48,95 $ US 
dons les outres pays. 

Pour commander, écrivez a Statistique Canada, Vente 
des publications, Ottawa (Ontario), K1A 0T6 ou 
communiquez avec le Centre regional de consultation de 
Statistique Canada le plus proche. La liste figure dons Ia 
publication. Pour commander plus rapidement, composez 
sans frais le 1-800-267-6677 et utilisez votre carte VISA 
ou MasterCard ou telécopiez vofre commande au 
(613)951-1584. 



L'ANNUAIRE DU 
CANADA 1994 

Un ouvrage corn plet et 
indispensable sur le Canada 

THE 1994 CANADA 
YEAR BOOK 

Your indispensable and 
comprehensive reference 
source on Canada 
For essential information on 
Canada, turn to the Canada Year 
Book. An invaluable resource, the 
1994 edition is beautifully designed in 
an inviting and easy-to-reod format. 

The 1994 Canada Year Book examines 
recent events, changes and trends in great 
detail. Organized carefully into 22 chapters, 
it answers questions on virtually every topic 
from geography through health to banking. 

This edition features: 

Over 700 crisply written pages packed with eye-opening 
information on life in Canada - from social, economic, 
cultural and demographic perspectives 

250 concise tables plus 63 charts and graphs that put 
statistical information into focus 

Stunning photographs capturing distinctively Canadian 
scenes by some of this country's finest photographers 

Fascinating short feature articles covering everything from 
archaeology to white collar trends 

Trusted for over 125 years by students, teachers, researchers, 
librarians and business people, the Canada Year Book is thc 
reference source to consult first on all aspects of Canada. 

An enduring addition to any home or office library! 

ORDER YOUR COPY OF CANADA YEAR BOOK TODAY. 

Available in separate English and French editions, the 1994 Canada 
Year Book (Catalogue No. 11-402E) is $59.95 plus $5.05 shipping 
and handling in Canada, US $72 in the United States, and US $84 in 
other countries. 

To order, write to: Statistics Canada, Marketing Division, Sales and 
Service, Ottawa, Ontario KIA 0T6, or contact the nearest Statistics 
Canada Regional Reference Centre listed in this publication. 

If more convenient, fax your order to 1-613-951-1584 or call toll-free 
1-800-267-6677 and charge it to your VISA or MasterCard. 

ur obtenir des renseignements 
ssentiels sur le Canada, consultez 
l'Annua ire du Canada. Inestimable 
source d'information, t'édition de 

1994 est un ouvrage d'une 
presentation très soignee, 

attrayant et facile a lire. 

(" 	L'Annua ire du Canada 1994 étudie en 
profondeur les événements, les tendances et les 

changements récents. Divisé en 22 chapitres, il répond a vos 
questions sur presque tous les sujets, depuis Ia geographie 
jusqu'à [a sante et Ia banque. 

Voici ce que vous trouverez dans l'édition de 1994: 

Plus de 700 pages écrites dans un style vif et pleines de 
renseignements intéressants sur les dimensions sociales, 
économiques, culturelles et demographiques de Ia vie 
canadienne 

250 tableaux concis et 63 graphiques et diagrammes qui 
permettent de mettre en perspective l'information statistique 

Remarquables photographies de paysages typiquement 
canadiens par certains des photographes canadiens les plus 
illustres 

Courts articles fascinants sur des sujets divers, depuis 
l'archéologie Jusqu'à l'évolution de Ia situation des cols blancs 

Ouvrage de référence de predilection des étudiants, des enseignants, 
des chercheurs, des bibliothécaires et des gens d'affaires, et ce depuis 
plus de 125 ans, l'Annuaire du Canada est celui qu'il faut consulter 
en premier pour en savoir plus long sur tous les aspects du Canada. 

Un volume que vous voudrez conserver longtemps dans votre 
bibliotheque ou au bureau! 

COMMANDEZ DES AUJOURD'HUI VOTRE IXIMPI.AIRE DI 
I'ANNUAIRI DU CANADA 

Vous pouvez vous procurer La version française ou anglaise de 
I'Annuaire du Canada 1994 (no 11-402F au catalogue) au coüt de 
59,95 $ (supplement de 5,05 $ pour les frais d'expédition et de 
manutention) au Canada, 72 $ US aux Etats-Ums et 84 $ US dans les 
autres pays. 

Pour commander, écrivez a Statistique Canada, Division du 
marketing. Vente et service, Ottawa (Ontario) KIA 0T6, ou 
cornrnuniquez avec le centre de consultation de Statistique Canada 
le plus près (voir la liste qui figure dans Ia présente publication). 

Si vous le préférez, télecopiez votre commande en signalant le 
1-613-951-1584 ou telephonez sans frais au 1-800-267-6677 et portez 
les frais a votre compte VISA ou MasterCard. 



70q re you getting your 
information on the 
Canadian economy 
"first-hand"? 

Recevez-vous 
directement vos 
informations sur 
l'économie canadienne? 

Chances are, you spend hours reading several 
newspapers and a handful of magazines trying to 
get the whole economic picture - only to spend 
even more time weeding out fiction from fact! 
Wouldnt it be a great deal more convenient (and 
much more effective) to go straight to the source? 

Join the thousands of successful Canadian decision-
makers who turn to Statistics Canadas canadian 
Economic Observer for their monthly briefing. 
Loaded with first-hand information, collectively 
published nowhere els, CEO is a quick, concise 
and panoramic overview of the Canadian economy. 
Its reliability and completeness are without equal. 

A single source 
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ankles and features. 

You'll also receive a comphmentars' copy of CEO's annual Historical 

Statistical Supplement. 'ixtv years of historical perspectives nht at your 
fingertips - at no additional cost. 

So why wait for others to publish Statistics Canada's data second-hand when 
you can have it straight from the source? Order your subscription to the 

Canadian Economic Observer today. 
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II est probable que vous passez des heures a lire 
plusicurs journaux et tin paquet de revues pour essayer 
d'avoir une vue complete de Ia situation économ.ique, 
et ensuite passer encore plus de temps a séparer le reel 
de cc qui ne Iest pas. Ne serait-il pas plus pratique 
(et beaucoup plus efficace) de remonter directement 
a la source? 
Joignez-vous aux milliers de décideurs canadiens 
gagnants qui lisent I 'Obserrateur économique canadien 
pour leur séance de rapport mensuelle. Rempli de 

sjnements disponibles  nulle part ailleurs, l'OEC 
permet d'avoir une vue genérale rapide et concise de 
l'économie canadienne. II est inégalé par sa fiabilité 
et son exhaustivité. 
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Vou.s recevrez egalement un exemplaire gratuil du Supplement statistique 

historique annuel. \ous aurez ainsi des'ant vous soixanie anneec de donnees 
retrospectives et cc, a titre gracieus. 

Pourquoi devez-vnus doric attendre que d'autres publient Icc données de Statistiquc 
Canada qu'ils ont reprises alors que vous pouvez les obtenir directement ala source 
A!'unflez-vOus a LObsenateuréconomique canadlen des auiourd'hut 
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ou aclressez-vous i., Centre de consultation de Statistique Canada Ic plus 

proche de chez votis et doni Ia liste Ogure dans cette publication. 

Sm vous Ic prefCrez. vous pouvea ens over votre commande par tClCcopieur 
I-61-9I-I584, ou téléphoner sans frais au 1-800-26-(-0 	ci utiliser 

,irrt- \'ISA ou MasterCard. 
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