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Current 	 Conditions 
economic 	 économiques 
conditions 	 actuelles 
Summary Table - Key Indicators Tableau sommaire - Indicateurs principaux 
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ercent ment leading index, starts price index, domestic sales exports, imports, 
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brul reel, 
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au detail, 
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:uircentage pourcentage pouitenl.age pourcentage pourcenlage pourcentage 

0.608 L 2 6.67: 0100031 H1259 P719520 137026 0657294 0399449 0397990 

2.13 10.4 8.02 154 0.2 4.09 6.56 20.24 18.07 
1.61 9.5 159 111 2.1 1.96 0.07 16.47 11.05 

14$ S 	0.38 10.1 0.54 153 0.2 0.23 0.05 0.62 -0.88 
-0.20 10.0 0.59 146 0.2 0.35 2.06 3.30 1.53 
0.81 9.7 0.47 145 0.2 0.45 -0.40 1.63 1,92 

-0.08 94 0.53 125 0.4 0.50 0.63 5.06 5.96 

0.07 9.7 0.53 136 0.1 -0.13 -1.10 4.46 1.25 
-0.10 9.6 0.52 126 0.3 0.04 -0.48 -2.90 -2.79 

M 	0.11 9.7 0.29 105 0.3 -0.59 -0.85 -2.18 -0.46 
A 	0.04 9.5 0.00 110 0.4 0.04 -0,37 -0.82 -1.48 

0.02 9.5 -0.29 99 0.2 0.12 0.34 0.60 2.21 
0.10 9.6 -0.35 112 0.0 -0.02 0.73 0.12 -1.95 

-0.11 9.7 -0.41 98 0.0 0.10 -0.14 -4.57 -2.23 
0.18 9.5 -0.23 107 0.0 0.25 0.82 9.04 2.89 
0.19 9.2 -0.06 108 0.3 0.05 -0.39 -0.73 -1.12 
0.16 9.4 0.18 103 0.0 -0.10 -1.07 -0.53 -0.25 

-0.28 9.4 0.29 111 0.1 0.23 0.44 0.63 1.78 
0.36 9.4 0.29 117 0.1 -0.05 0.09 1.12 -0.17 

0.32 9.6 0.46 102 0.0 0.51 0.73 -0.39 0.41 
0.32 9.6 0.40 112 0.0 0.06 -0.02 0.81 3.15 

-0.06 9.3 0.57 122 0.4 -0.21 -0.47 -1.10 -3.99 
0.29 9.4 0.57 108 0.3 0.41 -0.71 0.70 0.77 

-0.09 9.4 0.57 131 0.3 0.20 -0.10 2.72 -1.47 
-0.41 10.0 031 135 -0.1 0.02 0.48 -1.34 1.40 
0.14 9.8 0.45 128 -0.1 0.47 0.63 2.14 3.25 
0.60 9.4 0.45 0.3 

-0.34 9.9 

Overv iew* 

Powered by the largest monthly increase in factory 
output in nearly a decade, real GDP leaped ahead by 
0.5% in July. This marks the third straight quarter that 
output growth started with a bang (April was up 0.4%; 
January, 0.5%). Growth was led by business 
investment and exports. However, household and 
government spending remain weak, and job growth 
stalled in September. This substantially increases the 
chances that, like in the previous two instances, growth 
will not be sustained through the quarter as a whole. 

Vue generale* 

Entrainé par Ia plus importante progression de Ia 
production manufacturière en près de 10 ans, le PIB a bondi 
de 0,5 % en valeur réelle en juillet. C'est le troisième trimestre 
de suite oü on observe un demarrage en trombe sur le plan 
de Ia croissance de Ia production (le taux d'accroissement 
ayant été de 0,4 % en avril et de 0,5 % en janvier). Le 
mouvement ascendant a eté dominé par les investissements 
des entreprises et les exportations. Toutefois, les déperises 
des ménages et des administrations publiques sont 
demeurées faibles et l'emploi s'est enlisé en septembre. Ceci 

Based on data available on October 11; all 
	

* Basée sur les données disponibles Ic 11 octobre; 
data references are in current dollars unless 

	
toutes les donnOes sorit en dollars courants, sauf 

otherwise stated. 	 indication contraire. 
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Current economic conditions 	Conditions économiques actuelles 

Lacklustre domestic spending and low inflationary 
pressures encouraged more interest rate cuts. 

augmente grandement les chances que, comme au cours 
des deux occasions précédentes, Ia croissance ne se 
maintienne pas tout le long du trimestre. Des dépenses 
intérieures médiocres et des pressions inflationnistes ténues 
ont incite a abaisser encore plus les taux d'intérêt. 

Les investissements des entreprises ont été le moteur de 
Ia croissance observée dans Ia fabrication. La reprise des 
importations de machines et de materiel est un indice de plus 
que l'investissement sort de son marasme du deuxième 
trimestre. Avec ce rendement manufacturier marquant d'un 
point de vue historique, on s'étonnera fort que Si peu de cette 
vigueur ait apparemment gagne les autres secteurs pendant 
l'éte. Les ventes au detail oft en effet peu augmenté en 
volume, en grande partie a cause d'un fléchissement 
temporaire des prix alimentaires et énergétiques. La demande 
est également demeurée paresseuse dans le secteur de 
l'habitation, malgré Ia baisse des taux d'intérêt et avant même 
une autre diminution des taux au debut d'octobre. Les 
reductions dans les administrations publiques ont continue 
de restreindre a Ia fois l'emploi ella production jusqu'à 
maintenant cette année. 

Les premiers jours d'octobre, les taux d'intérêt a court 
terme ont décru, tombant aux bas niveaux historiques atteints 
au debut de 1994 et qui avaient perduré Ia dernière fois au 
debut des années 1960. Ce fléchissement a eu lieu dans un 
contexte de constante attenuation des pressions 
inflationnistes. En aoüt, l'IPC a conserve le rythme 
d'accroissement de 1,4 % qui avail été le sien depuis le debut 
de l'année. Les prix industriels n'ont subi aucune majoration 
en cinq mois. On a observe Ia seule pression importante a Ia 
hausse sur les cours des produits de base sur le marché 
mondial des hydrocarbures. On avait relevé des flambées 
isolées du même ordre sur le marché des métaux, du papier 
et des céréales depuis les premiers mois de 1995. 

Le bond de Ia production manufacturière en juillet confirme 
nettement que Ia correction des stocks au deuxième trimestre 
a pris fin et que Ia hausse des livraisons se traduira plus 
facilement par une augmentation de Ia production. Comme 
nous l'avons dit le mois dernier, les fabricants avaient déjà 
signale en juillet une amelioration marquee dans l'évaluation 
des stocks, le rapport entre ceux-ci et les livraisons étant tombé 
au plus bas niveau en 18 mois, soit 1,29. Ajoutons que ce 
bond de Ia production a eu lieu hors de toute contribution de 
l'industrie automobile, Ia plus importante du secteur de Ia 
fabrication. En réalité, des facteurs irréguliers ont paralysé Ia 
production dans d'autres industries. On n'a qu'à penser a 
l'inondation de Ia region du Saguenay qui a entravé Ia 
production de papier et d'aluminium. Ont fait echo a ce ton 
plus optimiste des gains soutenus de l'emploi dans le secteur 
de Ia fabrication chaque mois du troisième trimestre. Le taux 
cumulatif de progression a ete de 2,7 % contre 0,1 % 
seulement dans l'ensemble de I'économie. 

Business investment was the driving force behind 
the growth of manufacturing. A rebound in imports of 
machinery and equipment reinforces the evidence that 
investment was pulling out of a second-quarter slump. 
The major surprise, in view of the historically strong 
performance of manufacturing, was that apparently so 
little of this strength was transmitted to other sectors 
over the summer. Retail sales eked out a small 
increase in volume, but this largely reflected a 
temporary drop in food and energy prices. Housing 
demand remained sluggish, despite lower interest rates 
even before anothercutto rates in early October. Cuts 
in the government sector continued to depress both 
output and employment so far this year. 

Short-term interest rates fell early in October to 
match the historic lows touched early in 1994 and last 
seen for an extended period of time early in the 1960s. 
The drop occurred against a background of continued 
slack in inflationary pressures. The CPI increase in 
August continued the steady pace of 1.4% so far this 
year, while industrial prices have not risen in five 
months. The only significant upward pressure on 
commodity prices was in world oil markets, which 
followed similar isolated surges in the metal, paper, 
and grain markets in prices since early 1995. 

July's hike in factory output clearly confirms that 
the correction to inventories in the second quarter has 
run its course, and higher shipments will more easily 
be reflected in production. As noted last month, 
manufacturers in July had already reported a sharp 
improvement in their assessment of stocks , as the 
ratio of shipments to inventories fell to an 18-month 
low of 1.29. Moreover, the surge in output occurred 
without any contribution from autos, the largest single 
industry in manufacturing. In fact, irregular factors 
checked output in other industries, such as flooding in 
the Saguenay region which hampered paper and 
aluminum operations. The more optimistic tone was 
reflected in steady gains in manufacturing jobs in each 
month of the third quarter, with a cumulative increase 
of 2.7% compared to an economy-wide gain of only 
0.1%. 
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Marché du travail - les valeurs s'inversent en 
septembre 

Le marché du travail s'est affaibli en septembre après 
s'être progressivement amélioré en juillet et en aoOt. Lemploi 
a reculé de 0,3 %, effacant environ la moitié des gains des 
deux mois précédents. Cette baisse, jointe a une croissance 
soutenue de Ia population active, a porte a nouveau le taux 
de chômage a 9,9 %. 

Le rtiI c'st 1irripmpnt 

concentrédanslesernpioisà plein 
temps et les services. Dans le 
secteur public, ceci pourrait 
s'expliquer par des mesures de 
compression ayant pris effet dans 
le secteur de l'éducation au debut 
de Ia nouvelle année scolaire ainsi 
que par les reductions continues 
dans les soins de sante. Lemplol 
est egalement resté faible dans le 
commerce et s'est effondré dans 
a construction en raison de Ia 
faiblesse des ventes au detail et 
de Ia vente d'habitations plus tot 
cet été. La fabrication a garde son 
excellente performance avec un 
troisième mois de suite de 
croissance de l'emploi. 

our le plan regional, ce soot 
les provinces centrales qui ont surtout été victimes des pertes 
d'emplois et de Ia montée du chOmage. En Ontario, Ia baisse 
de l'emploi en septembre marque un retour aux faibles 
résultats du deuxième trimestre alors que l'emploi augmentait 
fortement en juillet et en aoüt. Au Québec, le fléchissement 
de septembre mettait fin a un autre trimestre de faiblesse oU 
l'emploi a un peu plus diminué qu'au deuxième trimestre. Dans 
les provinces de l'Atlantique, l'emploi est demeuré au-dessus 
des niveaux d'il y a un an et, dans les Prairies, a pu profiter 
d'une récolte céréalière exceptionnelle et d'une majoration 
des cours pétroliers. 

Labour Markets - Reversal In September 

Labour market conditions softened in September, 
after improving gradually in July and August. 
Employment turned down 0.3%, offsetting about half 
of the gains made in the previous two months. Together 
with steady growth in the labour force, this pushed the 
unemployment rate back up to 9.9%. 

The drop in jobs was heavily-
concentrated in full-time positions 
and in services. In the public 
sector, this may reflect cutbacks 
in education taking effect as the 
new school year started as well 
as ongoing drops in health care. 
Trade employment also remained 
weak and construction slumped, 
following the weak performance of 
retail and house sales earlier in 
the summer. Manufacturing 
remained a stellar performer, with 
jobs rising for the third straight 
month. 

Regionally, job losses and the 
hike in unemployment were heavily concentrated in 
central Canada. For Ontario, September's drop in 
employment marked a return to the weakness posted 
in the second quarter after large increases in July and 
August. For Quebec, September's dip completed 
another weak quarter, with jobs down slightly more than 
in the second quarter. Elsewhere, employment in the 
Atlantic provinces continued to remain below the levels 
of a year earlier, while the prairie provinces were bouyed 
by bumper grain crops and rising oil prices. 
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Composite Index - Steady growth of 0.4% in 
August 

The leading indicator in August continued to grow 
at 0.4%, the same as in July and similar to the gains 
recorded so far this year. Widespread increases in 
spending offset a slowdown in financial markets in 
August. Manufacturing was particularly strong as a 
result of demand for durable goods. Overall, 9 of the 
10 components expanded, versus 8 in July and 6 in 
June, while one was unchanged. 

Manufacturing activity sped up, as recent gains in 
new orders were reflected in shipments and labour 
demand, while inventories fell to their lowest level in 
over a year. The upswing in manufacturing reflected 
higher demand for durable goods, led by autos and 
capital goods. Higher building permits in July and the 

Indice composite - Ia croissance est constante a 
0,4% en aoUt 

Lindice composite s'est accru de 0,4% en aoüt, un taux 
égal a celui de juillet et semblable aux progressions cette 
année. En aoüt, des hausses plus générales des dépenses 
font contrepoids au ralentissement des marches financiers. 
La fabrication en particulier a continue de se raffermir face a 
I'amélioration croissante de Ia demande de bieris durables. 
Une des dix composantes est demeurée inchangée et neut 
sont a valeur positive contre huit en juillet et six en juin. 

L'activité manufacturière prend de l'ampleur. La hausse 
des nouvelles commandes des derniers mois se traduit par 
une progression des livraisons et de Ia demande de main-
d'oeuvre alors que les stocks ont atteint leur plus bas niveau 
en plus d'un an. Le raffermissement de Ia fabrication ref lète 
le redressement de Ia demande de biens durables mené par 
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upward revision of investment intentions at mid-year 
suggest a rebound in investment spending. 

Household demand remained mixed, with an 
upturn for goods accompanying a slowdown for 
services. Services employment continued its recent 
slowdown, pulled down by the personal sector, as 
incomes remained weak and weather conditions were 
soggy. At the same time, a levelling off of existing home 
sales slowed the growth of the housing index from 1.9% 
to 1.1%. Starts continued to recover slowly, contributing 
to a slight improvement in furniture and appliance sales. 
The trend of spending on durable goods also turned up. 

The financial components remained sluggish, after 
rapid gains earlier in the year. A pick-up in the stock 
market in August did not offset losses in June and July, 
with the merchandising sector remaining weak. 

Output - Factories fuel growth 
Nearly three-quarters of July's gain in total output 

originated in manufacturing, even without accounting 
for the spillover effect on goods-handling industries.The 
increase is all the more striking because the output of 
autos —the largest manufacturing industry— failed to 
rebound from a retreat in June. However, most other 
manufacturers picked up the slack, raising production 
by 1.8%. 

Capital goods industries spearheaded the 
advance, another testament that a recovery in business 
investment is underway. Coming from different 
directions, both non-metallic minerals and electrical 
products posted gains of 5%: for 
the former, it was the largest of 
five consecutive increases, while 
the latter snapped a five-month 
slide. The machinery and metal 
fabricating industries also posted 
impressive gains. 

Elsewhere, consumer-related 
industries grew slowly, a reflection 
of the recent modest recovery in 
retail sales. Resource-based 
manufactured goods also posted 
moderate gains. Forestry products 
were boosted by the beginning of 
a new quarterly cycle for quotas, 
although most of the surge in 
shipments abroad was met from 
inventories, not new production. 
Pulp continued to recover slowly,  

les voitures et les biens d'investissement. Le bond des permis 
de bâtir émis en juillet et Ia revision en hausse des intentions 
d'investissement a Ia mi-année suggérent un retour a Ia 
croissance pour les dépenses des entreprises en 
immobilisations. 

La demande des menages était partagee entre un 
affaiblissement de Ia demande de services et un redressement 
dans les biens. Alors que les revenus demeuraient ternes et 
que Ia temperature a été maussade, l'emploi dans les services 
a continue de perdre de sa vigueur récente, entralné par Ia 
composante person nelle. Pendant ce temps, le plafonnement 
des ventes de maisons existantes ralentissait de 1,9 a 1,1% 
Ia progression de l'indice du logement. Les mises en chantier 
ont poursuivi leur lente remontée, cependant, et Ia hausse 
était accompagnee d'une timide amelioration des ventes de 
meubles et d'articles menagers. La tendance des ventes 
d'autres biens durables s'est aussi renversée a Ia hausse. 

Les composantes financières sont demeurées terries 
après les vives hausses enregistrées plus tot dans l'année. 
La progression de l'indice boursier en aoüt ne réussit pas a 
effacer entièrement les pertes de juin et de juillet, alors que le 
commerce a encore déçu. 

Production - Ia fabrication nourrit Ia croissance 
En juillet, on doit a Ia fabrication près des trois quarts de 

Ia progression d'ensemble de Ia production méme sans tenir 
compte de l'effet d'entramnement sur les industries de 
"manutention des biens. Ceffe augmentation est d'autant 
plus frappante que Ia production de l'industrie automobile - Ia 
plus importante du secteur de Ia fabrication - ne s'est pas 
redressée aprés son recul de juin. Toutefois, Ia plupart des 
autres fabricants ont pris le relais, haussant Ia production de 
1,8%. 

Les industries de biens d'équipement ont mené Ia 
progression, autre indice que les investissements des 
entreprises reprennent. Les minéraux non métalliques et les 
produits electriques ont présenté des gains de 5 % dans des 

situations opposées, les premiers 
avec Ia plus forte de cinq hausses 
consécutives et les seconds 
après une période de regression 
de cinq mois. Les gains ont aussi 
été impressionnants dans les 
industries des machines et des 
métaux ouvrés. 

Ailleurs, les industries liées 
a Ia consommation ont lentement 
progresse selon le redressement 
modeste recent des ventes au 
detail. Les produits manufactures 
a base de ressources ont aussi 
fait des gains modérés. Les 
produfts forestiers ont monte en 
ce debut de cycle trimestriel de 
contingentement, bien que cette 
industrie ait fait face en majeure 
partie a Ia hausse des livraisons 
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while metals showed a small increase, despite flooding 
that checked output in Quebec in both these industries. 

Construction activity continued to make a slow, 
urirlual recovery from its devastating losses through 
most of the 1990s.   July's increase brought the total 
expansion so far this year to about 2%, although this 
represents only about one-tenth of the drop recorded 
from 1990 to 1995. Housebuilding continued to 
spearhead the upturn. 

The sharp growth in goods production fuelled 
hrqher demand for the transportation and distribution 
systems. Transportation posted its fastest growth since 
March, as exports pulled out of their second quarter 
slump. Wholesale trade also expanded rapidly. 

Elsewhere, however, domestic demand for 
services remained sluggish. Governments continued 
to retrench, for the sixth time in seven months so far 
this year. Consumer spending was mixed, as increases 
for goods accompanied slack demand for services. 
Even business services were caught up in the 
weakness, as the computer services industry 
reinforced the downward trend in professional business 
services 

Household Demand - Underlying trend 
remains weak 

Retail sales posted surprisingly strong gains in 
JUne and July, in view of the slump in labour market 
conditions in these months. However, the increase 
appears to have its origins in a transitory drop in food 
and gasoline prices and the end of some strikes. 
Excluding food and energy, sales actually weakened, 
and this may better reflect the underlying tone of 
consumer spending. Slow auto sales accompanied 
renewed declines in the housing market in July and 
August, as neither sector so far has responded to the 
last round of interest rate cuts. 

Retail sales volumes expanded by 0.6% in July, 
or the heels of a 0.5% gain in June. These mark the 
first back-to-back increases in consumer spending 
since last June, and raised sales back to their high-
water marks set last winter before sagging in the spring. 
Sharply lower prices, especially for basics such as food 
and gasoline, gave consumers the incentive to spend 
more, despite the temporary slump in jobs in June and 
J Lily. 

Out-of-pocket consumer outlays rose a nominal 
) /% for non-durable goods but, after allowing for a 

1 % drop in prices, this translated into a massive 1.8% 
ncrease in volume. In contrast to this strength in non-
(lurables, spending on all other retail goods dipped  

en puisant dans les stocks au lieu de produire davantage. La 
pâte de bois a poursuivi sa lente remontée et les métaux ont 
Iégèrement augmente malgré les inondations qui ont entravé 
Ia production au Québec dans l'un et l'autre de ces secteurs. 

La construction a continue a se rétablir lentement mais 
sürement des pertes dévastatrices qu'elle a subies depuis le 
debut des années 1990. [augmentation de juillet a porte a 
2 % environ toute Ia progression jusqu'ici cette année, bien 
que cela ne représente qu'approximativement le dixième des 
pertes essuyées de 1990 a 1995. La construction d'habitations 
a continue a mener ce mouvement ascendant. 

Le fort relèvement de Ia production de biens a poussé la 
demande en hausse dans les réseaux de transport et de 
distribution. Dans le transport, on a observe Ia croissance Ia 
plus vive depuis mars, les exportations sortant de leur 
marasme du deuxième trimestre. La progression a également 
été rapide dans le commerce de gros. 

Ailleurs, Ia demande intérleure de services est néanmoins 
demeurée paresseuse. Les administrations publiques ant 
poursuivi leurs compressions une sixième fois en sept mois 
depuis le debut de l'année. Dans Ies dépenses de 
consommation, les résultats ant ete inégaux, puisqu'on a 
relevé des augmentations de la demande dans le secteur des 
biens alors que cette même demande restait faible dans le 
secteur des services. Même Ies services aux entreprises ont 
manqué de vigueur et l'industrie des services informatiques a 
accentué l'éolution a Ia baisse des services professionnels 
aux entreprises. 

Demande des ménages - faiblesse foncière 

Les ventes au detail ont présenté de forts gains étonnants 
en juin et juillet compte tenu du marasme du marché du travail 
pendant ces deux mois. II semblerait toutefois que cette 
croissance s'explique par une baisse momentanée des prix 
des ailments et de l'essence et Ia fin d'un certain nombre de 
greves. Si on fait abstraction des aliments et de I'énergie, on 
constate que Ies ventes ont en réalité fléchi, tableau sans 
doute plus conforme a Ia tendance foncière des dépenses de 
consommation. La faiblesse des ventes automobiles s'est 
accompagnee d'un nouveau recul du marché de l'habitation 
en juillet et aoüt, aucun de ces deux secteurs n'ayantjusqu'ici 
profité des dernières reductions des taux d'intérêt. 

En juillet, les ventes au detail se sent accrues de 0,6 % 
en volume a Ia suite d'une augmentation de 0,5 % en juin. Ce 
sont là les premieres hausses consécutives des dépenses 
de consommation depuis juin précédent, et les ventes ant 
regagné leurs sommets de I'hiver dernier avant l'affaissement 
du printemps. Les fortes diminutions de prix, surtout dans le 
cas de denrées de base comme les aIlments et l'essence, 
ont incite Ie consommateur a dépenser davantage malgré le 
fléchissement temporaire de I'emploi observe en juin et juillet. 

Les dépenses directes de consommation en biens non 
durables se sont accrues de 0,7 % en valeur nominale, ce qui 
correspond, sian tient compte d'une baisse des prix de 1 ,1 %, 
a une augmentation massive de 1,8 % en volume. 
Contrairement a cette vigueur dans le secteur des biens non 
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slightly in the month. The July increase was triggered 
by lower prices for gasoline, reflecting both lower world 
prices and local price wars. As well, food consumption 
surged ahead as prices fell and strikes at some food 
chains out west came to an end. 

durables, les dépenses consacrées a tous las autres biens 
vendus au detail ont legérement fléchi pendant le mois. La 
progression de juillet a été déclenchée par une baisse du prix 
de l'essence a son tour attribuable tant a Ia diminution des 
prix mondiaux qu'à des guerres de prix locales. De plus, Ia 
consommation alimentaire a fait un bond a cause des prix qui 
ont décru et des grèves qui ont pris fin dans certaines chalnes 
de magasins d'alimentation dans l'Ouest. 

S'il n'y avail eu l'alimentation et l'énergie, cela aurait ete 
un autre mois terne pour les détaillants. Les ventes 
automobiles ont ralenti en juillet (et, selon les données 
provisoires, elles n'ont efface qu'en partie ces pertes en aoüt). 
La vente de vétements, de meubles at d'appareils 
électroménagers n'a que très peu progressé et les dépenses 
des menages en articles d'ameublement ont dégringole en 
cette période d'inertie de Ia demande dans le secteur de 
l'habitation. 

Sur le marché de l'habitation, Ia lente reprise a subi au 
moms un contrecoup momentané pendant l'été. Les mises 
en chantier ont éte stationnaires en aoüt après avoir marqué 
un recul de 5 % en juillet et être tombées a une valeur annuelle 
de 128 500 logements. Pis encore, le secteur clé des 
logements unifamiliaux explique toute Ia faiblesse observée 
en aoUt avec un fléchissement de 3 %. La baisse de Ia 
construction neuve peut constituer une reaction a Ia diminution 
des ventes de maisons neuves en juin et juillet, laquelle a 
remis une pression a Ia hausse sur les camels d'invendus 
apres plus d'une année de constante regression. Le 
déséquilibre croissant entre off re et demande s'est egalement 
manifesté dans une baisse des prix des maisons neuves après 
un bref rayon d'espoir au mois de juin oü ces mêmes prix 
avaient augmenté pour Ia premiere fois en presque deux ans. 

Le marché de l'habitation existante n'a guère connu un 
meilleur sort en juillet et aoüt. En aoUt, les ventes ont diminué 
dans Ia plupart des grandes agglomerations urbaines, résultat 
décevant si on considère que les taux hypothécaires ont 
encore baissé. Elles sont demeurées au-dessous des niveaux 
atteints au printemps. En aoüt, les prix n'ont guère repris le 
terrain perdu en juillet sur te marché de Ia revente. Après un 
bref redressement au printemps, us sont a nouveau retombés 
sous les niveaux d'il y a un an. 

Commerce de marchandises - Ia demande exté-
rieure et intérieure joue pleinement 

Le troisième trimestre a bien commence tant pour las 
importations que pour les exportations avec de solides gains 
en juillet. Les expomtations ont rebondi avec un troisième gain 
en quatre mois uniquement a cause de Ia hausse des 
Iivraisons aux Etats-Unis et au Japon au cours de Ia période. 
Pendant ce temps, Ia demande intérieure a 'importation se 
rétablissait de ses piètres résultats du deuxième trimestre alors 
que les depenses tant des entreprises que des 
consommateurs se remettaient des mauvais mois. Malgré le 
peu de fermeté du commerce des produits de automobile, 
une forte hausse de l'exportation et de l'importation de pièces 
devrait determiner une large augmentation de Ia production a 
court terme, ce qui concourra a affermir Ia marche en avant 
de I'ensemble du secteur du commerce. 

Apart from food and energy, it was another dull 
month for retailers. Auto sales slowed in July (and 
only partly recouped these losses in August, according 
to preliminary data). Clothing and furniture and 
appliance sales eked out marginal gains, while outlays 
for household furnishings slumped at a time of limp 
housing demand. 

The slow recovery of the housing market suffered 
at least a temporary setback over the summer months. 
Housing starts were flat in August, after falling 5% in 
July to an annual rate of 128,500 units. Worse, the key 
single-family dwelling component accounted for all of 
the weakness in August, falling 3%. The cutback on 
new construction may be a reaction to falling new house 
sales in June and July. Lower sales led to renewed 
upward pressure on the overhang of unsold empty 
units, after over a year of steady declines. The growing 
imbalance between supply and demand was also 
reflected in lower new home prices, after a brief ray of 
sunshine in June when prices rose for the first time in 
almost two years. 

The existing house market fared little better in July 
and August. Sales in August dipped in most major 
cities, a disappointing response to another cut in 
mortgage rates, and remained below the levels touched 
in the spring. Meanwhile, resale house prices in August 
recouped little of their drop in July, and after a brief 
rally this spring are now once again below the levels of 
a year-ago. 

Merchandise Trade - External and domestic 
demand boost trade 

Both exports and imports started the third quarter 
on the right foot, recording solid gains in July. Exports 
rebounded for their third increase in four months, led 
exclusively over this period by higher shipments to the 
United States and Japan. Meanwhile, domestic 
demand for imports recovered from a weak 
second-quarter performance, as both business and 
consumer spending snapped back. While trade in 
automotive products was sluggish, a sharp hike in both 
exports and imports of parts heralds large increases 
in planned production in the short-term, which will help 
to sustain the momentum in overall trade. 
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Fxports rebounded by 2.1% in July to more than 
recoup a drop in June. The increase was narrowly 
based, with lumberalone contributing nearly two-thirds 
of the overall gain. (July marked the beginning of a 
new quarter for the quota on lumber exports.) Much of 
the rest of the increase originated in higher prices for 
crude oil and steady growth in machinery and 

dLJIcrient. 

A number of transitory factors worked against the 
growth of exports in many sectors. The flooding in 
Saguenay helped to check shipments of aluminum and 
pulp and paper. Wheat exports were hampered by the 
depletion of grain in storage, pending the autumn 
harvest. Auto exports stagnated, as car exports 
tumbled. However, a large jump in both exports and 
imports of parts signals that plants were rewing up 
third-quarter production plans, and consumer demand 
fl the U.S did rebound sharply In August. 

1 he 3.20  gain in imports was as broadly based 
us exports were narrowly supported, with energy the 
only major component not to join in the advance. 
Machinery and equipment led the way with a second 
straight increase, a good omen for a turnaround in 
business investment in the second half of the year. 
Industrial goods also made a large contribution, with 
the largest of three straight increases originating in the 
sharp expansion of industrial production in the month. 
Automotive and other consumer goods chipped in with 
gains of about 25%, in line with the rebound of retail 
sales in Canada. 

Prices - Most markets stay slack 
Inflationary pressures remained tame in August, 

is supplies in most areas remained more than ample 
Is meet the recent upswing in both export and domestic 
demand. The major exception to this was oil, where 
tighter crude oil markets raised prices, which will soon 
affect the CPI. Most other components showed little 
or no change in the month, continuing the summer-
long lethargy in prices in virtually all major sectors of 
the economy. 

The seasonally unadjusted consumer price index 
edged up only 0.1% between July and August, leaving 
the year-over-year rate of change at 1.4%, equal to its 
average so tar this year. Clothing was the only 
component to post a significant increase, reflecting the 
seasonal introduction of a new line of fashions. All 
other major components were essentially unchanged 
or fell slightly. 

En juillet, les exportations se sont redressées de 2,1 %, 
gain qui a plus que compensé Ia perte subie en juin. La 
progression se limitait toutefois a une poignée d'industries, le 
bois d'oeuvre ayant a lui seul contribué pour près des deux 
tiers a toute l'augmentation relevée. (En juullet débute un 
nouveau trimestre de contingentement des exportations de 
ce produit.) Le reste de Ia progression tient en majeure partie 
a Ia hausse des cours du pétrole brut et a une croissance 
soutenue de l'exportation de machines et de materiel. 

Un certain nombre de facteurs passagers ont nui a 
l'accroissement des exportations dans nombre de secteurs. 
Les inondations au Saguenay ont largement fait echec aux 
livraisons d'aluminium et de pates et papiers. Lépuisement 
des stocks céréaliers avant ía récolte automnale est venu tarir 
les exportations de blé. L'exportation de produits automobiles 
a stagne avec ía degringolade de 'exportation de voitures. 
Mention nons toutefois que le grand bond des exportations et 
des importations de pièces est l'ind ice que les usines prévoient 
accélérer leur production au troisième trimestre. En aoOt, Ia 
demande de consommation s'est très nettement redressée 
aux Etats-Unis. 

Autant l'augmentation a eu des bases étroites a 
'exportation, autant ía progression de 3,2 % relevée a 
l'importation a repose sur un grand nombre d'industries, celle 
de l'energie étant Ia seule grande composante a ne pas 
contribuer au mouvement. Les machines et le materiel ont 
dominé ce mouvement avec une deuxième augmentation de 
suite, ce qui annonce peut-être tin redressement des 
investissements des entreprises au second semestre. Les 
produits industriels ont également apporté une contribution 
importante, soit Ia plus forte de trois hausses consécutives a 
Ia faveur d'un relèvement marqué de Ia production industrielle 
pendant le mois. Lautomobile et les autres biens de 
consommation y sont allés de gains d'environ 2,5 %, lesquels 
s'inscrivent dans tin mouvement de reprise des ventes au 
detail au Canada. 

Prix - Ia plupart des marches restent faibles 
Les pressions inflationnistes sont demeurées discrètes 

en aoüt, 'off re suffisant plus qu'ampIement dans Ia plupart 
des secteurs a combler une demande récemment en 
progression sur le marché tant extérieur qu'inteneur. La grande 
exception est le pétrole dont le prix a éte majoré dans des 
conditions de marché qui se resserrent pour le pétrole brut. 
LIPC devrait bientôt en être touché. La plupart des autres 
composantes n'ont guère vane pendant le mois, restant dans 
ía lethargie qui a paralysé les prix tout l'été dans presque tous 
les principaux secteurs de l'économie. 

Lindice non désaisonnalisé des prix a Ia consommation 
a marqué tine faible avance de 0,1 % de juullet a aoüt, laissant 
a 1,4 % le taux de variation d'une année a I'autre, soit Ia 
moyenne relevée jusqu'ici cette année. Le vètement a été le 
seul élément a évoluer nettement en hausse a cause de 
I'arrivée saisonnière de Ia nouvelle mode. Tous les autres 
éléments importants sont derneurés pour ainsi dire inchanges 
ou ont vu le'ir prix diminuer un peu. 
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Current economic conditions 

Food prices posted the largest decline, off 0.3%, 
as the seasonal harvest of vegetables began to arrive 
on the market. The cost of housing continued to be 
driven down by lower mortgage rates, a trend that was 
reinforced by further cuts in October. The cost of 
recreational equipment dipped, largely due to ongoing 
drops in computer prices, which have fallen by 6% in 
the past year (the second most of any component of 
the CPI after jewelry). Prices were unchanged for 
goods ranging from cars to furniture and appliances to 
reading material to household utilities, a reflection of 
the dormant state of both consumer demand and 
industrial costs. 

Industrial prices were essentially unchanged for 
the third month in a row, on the heels of declines in 
May and June. Export prices were raised slightly by a 
dip in the Canadian dollar, although the dollar has since 
recovered. However, not even the dip in the exchange 
rate could prevent another sharp drop in newsprint 
prices. The only significant increases were posted for 
lumber and gasoline, and tightening supplies in these 
areas augur further increases in the near-term. 

Conditions économiques actuelles 

C'est le prix des aliments qui a le plus baissé, perdant 
0,3 % a cause des arrivages des legumes de Ia récolte 
saisonnière. La diminution des taux hypothOcaires a continue 
a enfoncer les prix de l'habitation, mouvement que de nouvelles 
baisses ont renforcé en octobre. Le prix du materiel récréatif 
a décru lui aussi, en grande partie du fait du recul continuel 
des prix en informatique. La baisse a été de 6 % pendant Ia 
dernière année, la deuxième en importance dans l'IPC derriere 
celle des bijoux. Les prix sont restés les mêmes dans divers 
autres secteurs : voitures, meubles, appareils electroménagers, 
articles de lecture, services publics domestiques. On peut y 
voir l'effet de Ia stagnation tant de la demande de 
consommation que des prix industriels. 

Ces derniers demeurent pour ainsi dire inchanges un 
troisième mois de suite après des baisses en mai et juin. A 
l'exportation, Ia depreciation du dollar canadien a fait monter 
un peu les prix, mais le dollar s'est redressé depuis. Toutefois, 
même Ia diminution du taux de change n'a Pu empècher une 
autre reduction marquee du prix du papier journal. Les seules 
majorations app réciables ont été relevées dans le cas du bois 
d'oeuvre et de I'essence. Le resserrement de 'off re dans ces 
secteurs nous porte a croire que de nouvelles majorations 
auront lieu a court terme. 

The rising cost of crude oil 
was the major factor behind a 
1.3% jump in raw materials prices 
in August. Oil prices rose about 
$2 a barrel (US) in the month, and 
increased by another $2 in 
September. Excluding oil, 
commodity prices were little 
changed on average. Copper 
prices showed signs of bottoming 
out after plunging by a third over 
the past year. Wheat prices 
retreated from their historic highs, 
set earlier this summer, on the 
prospect of bountiful crops in 
North America. Most non-oil 
commodity prices on world 
markets eased again in 
September, notably for metals. 

La montée des cours du 
pétrole brut explique en grande 

Industrial Product 	Indice de prix des 	 partie le bond de 1,3 % des prix 
Price Index 	 prodults Industrials 	 des matières premieres en aoüt. 
Annual percent change 	 Les cours pétroliers se sont 
Variation annuelle en pourcentage 	 accrus d'environ 2 dollars 
15 	 américains le baril pendant le 
12 	Intermediate goods 	 mois et de 2 dollars encore en 

Produits intermédiaires 	 septembre. Si on fait abstraction 
du pétrole, les cours des produits 
de base n'ont guère change en 
moyenne. Le prix du cuivre a 
semblé mettre fin a sa chute 
apres avoir perdu le tiers de sa 

Produits finis valeur depuis un an. Le prix du 
blé est tombé de son sommet 
historique atteint plus tot cet été 

	

........ 	 .devant Ia perspective de récoltes 
1992 	1993 	1994 	1995 	1996 	abondantes en Amérique du 

Nord. Le prix de la plupart des 
produits de base hors pétrole, et 

notamment des métaux, s'est encore affaibli en septembre 
sur le marché international. 

Financial Markets - Rates cut again 
Interest rates continued to tumble, with the Bank 

of Canada cutting its Bank Rate from 4.25% to 4.0% 
early in October. This matches the 32-year low touched 
briefly early in 1994 and last seen late in 1962, and led 
to a drop in the prime rate to 5.5%. Long-term bond 
and mortgage rates also eased through early autumn, 
while one-year mortgages dipped below 6%. The drop 
in interest rates accompanied a slight rise in the 
Canadian dollar. While the exchange rate versus the 

Marches financiers - nouvelle baisse des taux 
Lestaux d'intérêt ont continue a degringoleret Ia Banque 

du Canada a porte son taux d'escompte de 4,5 % a 4 % au 
debut d'octobre. C'était là une valeur record en 32 ans a 
laquelle le taux d'escompte était brièvement tombé au debut 
de 1994 et qu'on avait relevée Ia dernière fois vers Ia fin de 
1962. Le taux de base a dü être abaissé par Ia suite a 5,5 %. 
Les taux hypothécaires et obligataires a long terme ont 
également fléchi au debut de l'automne. Les hypothèques 
d'un an sont tombées sous les 6 %. La baisse des taux 
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d'intérêt s'est accompagnée d'une legere hausse du dollar 
canadien. Si le taux de change a oscillé autour de 73 cents 
américains, le dollar canadien a suivi le dollar américain en 
se valorisant par rapport aux monnaies étrangères, en 
particulier le yen et le mark. Notre dollar a pris de Ia valeur 
par rapport a l'ensemble des monnaies du G-10 pendant le 
mois. 

Les taux d'intérêt ont encore degringolé en octobre, mais 
peu d'indices permettaient de croire que ses diminutions 
antérieures avaient incite les menages a emprunter davantage. 
Ainsi, le credit aux ménages a augmenté de 0,2 % seulement 
dans l'ensemble en juillet, son gain mensuef le plus modeste 
de l'année, alors que Ia demande de prêts hypothécaires des 
banques a charte s'accroissait un peu en reaction a Ia baisse 
des taux en aoQt. Un signe favorable a éte Ia progression 
beaucoup plus ample de 2,2 % de Ia masse monétaire (Ml) 
ce même mois, en partie a cause des sorties persistantes de 

fonds des comDtes oroducteurs 

US dollar hovered around 73 cents (US), the Canadian 
device followed the US in appreciating against overseas 
currencies, notably the yen and the mark. This raised 
the Canadian dollar index against the overall G-10 
currencies during the month. 

While interest rates tumbled again in October, there 
were few signs that earlier cuts in rates had lured 
households into borrowing more. For example, total 
household credit was up only 0.2% in July, its smallest 
monthly advance of the year, while mortgage demand 
at chartered banks picked up only slightly in response 
to the August drop in rates. One positive sign was the 
much stronger growth of 2.2% in the money supply 
(Ml) for August, partly as funds continued to flow out 
of interest-bearing accounts. 

The stock market continued 
to rebound from a mid-summer 
correction, as the TSE 300 rose 
2% in the month to close above 
its previous record high set in 
May. With interest rates at 
historically low levels, the 
advance was spearheaded by 
consumer and interest-sensitive 
stocks, a reversal from August's 
pattern. Conversely, resource 
and industrial stocks lost ground, 
particularly metal and forestry 
issues where prices were weak 
':0 ,'orliI commodity markets, 

Stock Markets Marches boursiers 

TSE Dow 

Dow 	

5500  
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d'intérêts. 
La bourse a poursuivi son 

redressement depuis Ia correc-
tion du milieu de l'été. LeTSE 300 
a monte de 2 % pendant le mois, 
dépassant le sommet atteint en 
mal. Avec des taux d'intérêt a des 
niveaux historiquement bas, Ia 
marche en avant a ete dominée 
par les actions sensibles a Ia con-
sommation et aux taux d'intérèt, 
situation contraire a celle d'aoCit. 
A l'inverse, les actions primaires 
et industrielles ont perdu du 
terrain, et notamment celles des 
métaux et des forêts, victimes de 
a faiblesse des prix sur le marché 
international des produits de 

Regional - Prairies lead growth 

Led by transportation and telecommunication 
equipment, manufacturing continued to dominate 
growth in Ontario in July, as it has generally since the 
start of the year. These gains have been accompanied 
by an upturn in manufacturing employment, which has 
spilled over into transportation and wholesale trade, 
and investment plans have been raised in all these 
industries. At the same time, household demand 
appears to be firming, as retail sales posted a second 
straight increase and housing continued to pick up. 

Conversely, domestic demand slumped in British 
Columbia. With some of the worse vacancy and 
affordability rates in the country house construction 
fell sharply in August after sales tumbled in July. Retail 
sales recorded their fourth drop in five months. While 

Economies régionales- les Prairies en tête de Ia 
croissance 

Menée par les exportations de materiel de 
telecommunication et d'équipement de transport, Ia 
fabrication, qui croIt généralement depuis le debut de l'année 
en Ontario, continue de dominer Ia conjoncture dans cette 
province en juillet. Cet accroissement était accompagné d'un 
raffermissement de l'emploi dans les transports et le 
commerce de gros, industries qui ont aussi enregistré une 
hausse des investissements prévus cette année. Pendant ce 
temps, Ia demande des ménages semble commencer a 
séveiller de sa torpeur récente alors que les ventes au detail 
enregistrent une deuxième hausse d'affilée et que Ia demande 
de logements continue de se raffermir. 

A l'opposé de l'Ontario, Ia demande intérieure s'affaiblit 
de façon croissante en Colombie-Britannique. Alors que Ia 
province fait face a une hausse des taux d'inoccupation et 
des taux d'abordabilité parmi les moms favorables au pays, 
Ia construction de logements baisse fortement en aoOt après 
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domestic spending has slowed, exports have firmed 
since May, letting manufacturing recover most of its 
losses earlier in the year. 

As in British Columbia, exports in Quebec have 
only recently begun to recover from the weakness in 
forestry and metal products earlier in the year. The 
slump in resource exports also spilled over into 
employment. A drop in vacancy rates is encouraging 
for a recovery in housing, while more visitors boosted 
demand for personal services. 

The prairie economy improved across the board. 
The grain crop is expected to be the best in a decade. 
Demand for business services is rising at record rates, 
as investment spending in the oilpatch firms up as oil 
prices rise. Spending on housing and durable goods 
accelerated early in the third quarter, after labour 
income growth in May and June was the best in the 
nation. Manufacturing shipments in July added to their 
large gains in the second quarter. 

International Economies 
Expansion continued in the United States 

economy, as business investment and housing 
construction were encouraged by low interest rates. 
However, household spending slowed even before jobs 
fell in September. Low interest rates have also been a 
boon to Japanese business investment and housing, 
which propped up GDP in the second quarter. In 
Europe, some recovery of domestic demand has 
occurred, in tune with continued record-low inflation 
rates. For France, however, high unemployment has 
dampened spending, both by consumers and business. 
The Italian economy registered a slight slowdown in 
growth in the second quarter as new strength in the 
ira quelled foreign demand for exports. 

The United States economy continued to march 
ahead in August, with a surge in capital formation 
offsetting slowdowns in consumer spending and 
exports. Subsequently, employment in September fell 
for the first time since January. After dropping to a 
seven-year low of 5.1% in August, the unemployment 
rate edged up slightly in September to 5.2%. Inflation 
has stayed in check, with prices up a slight 0.1% in 
August for an annual rate of 2.9%. 

Consumer demand remained hesitant with retail 
sales up a mere 0.2% in August, after no change in 
July, despite recent gains in wages and low prices. 
Existing house sales posted their third-straight monthly  

le relâchement des ventes de maisons en juillet. Les ventes 
au detail enregistrent une quatrieme baisse en cinq mois. Ce 
relâchement prenait le relais des exportations comme 
principale source de faiblesse. Les exportations reprennent 
leur vigueur cependant depuis mai et permettent aux Iivraisons 
manufacturières de récupérer Ia plus grande partie des pertes 
de l'année écoulée. 

Comme en Colombie-Britannique, les exportations du 
Québec n'ont donné que récemment des signes de remontée 
après I'affaiblissement des produits du papier, du bois et des 
métaux durant Ia plus grande partie de l'année. Aussi, jusqu'à 
maintenant en 1996, c'est le secteur des ressources qui 
restreint Ia piètre performance de l'emploi. La baisse continue 
des taux d'inoccupation est encourageante pour une reprise 
persistante dans le logement. Laugmentation du nombre de 
voyageurs a stimulé l'emploi dans les services personnels. 

La situation économique est florissante dans les Prairies. 
Les previsions de récolte sent les plus élevées de Ia décennie. 
La demande de services commerciaux de Ia part des 
entreprises enregistre une croissance inégalée alors que des 
investissements importants sont planifiés dans les champs 
petrolifères. Après que le renu du travail ait enregistré de 
fortes progressions consécutives en mai et en juin, les plus 
marquees parmi les grandes regions du pays, Ia demande 
des ménages en logements et en biens de detail s'accélère 
au debut du troisième trimestre. Les livraisons manufacturières 
ajoutent en juillet a leur progression importante du deuxième 
trimestre. 

Economies internationales 
Aux Etats-Unis, l'économie a poursuivi sa progression et 

les bas taux d'intérêt ont stimulé les investissements des 
entreprises et Ia construction d'habitations, bien que les 
dépenses des menages aient ralenti même avant le recul de 
l'emploi en septembre. La faiblesse des taux d'intérêt a 
également été un bienfait dans ces deux secteurs au Japon, 
lesquels ont soutenu Ie PIB au deuxième tnmestre. En Europe, 
Ia demande intérieure a quelque peu repris grace a un taux 
d'inflation demeurartt a de bas niveaux inégalés. En France, 
le fort chômage a toutefois nui aux dépenses tant des 
consommateurs que des entreprises. En Italie, I'économie a 
un peu ralenti au deuxième trimestre, car Ia nouvelle vigueur 
de Ia lire a étouffé Ia demande extérieure a l'exportation. 

Aux Etats-Unis, l'économie a continue a progresser en 
aoüt et Ia formation de capital a fait un bond, compensant 
ainsi un ralentissement des dépenses de consommation et 
des exportations. En septembre, I'emploi a baissé pour Ia 
premiere lois depuis janvier. Apres être tombé en aoQt a son 
plus bas niveau en Sept ans, soit 5,1 %, le taux de chOmage 
a un peu remonté en septembre a 5,2 %. Linflation n'a pas 
monte et les prix se sont accrus d'à peine 0,1 % en aoüt pour 
une valeur annuelle de 2,9 %. 

La demande de consommation est restée hésitante. Les 
ventes au detail ant augmenté d'un maigre 0,2 % en aoCit 
après avoir été stationnaires le mois précédent, et Ce, malgré 
Ia récente progression des salaires et Ia faiblesse des prix. 
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drop, although they still remain at relatively high levels. 
New housing starts, however, rose to their highest level 
in two and a half years , gaining 4.5% to a seasonally 
adjusted annual rate of 1.5 million units. The pickup in 
starts was solely in new single family homes, with the 
building rate for apartments dropping sharply. This 
would suggest that builders expect demand to rebound 
in tune with continued low mortgage rates. 

Industrial production sped up in August, gainIng 
0. 5 after a one-month slowdown in July. The increase 
in output boosted capacity utilization back to 83.4%. 
The acceleration, however, stemmed largely from 
surges in utility and mining output. Manufacturing 
output again grew slowly, up 0.2%, partly as auto 
assemblies were scaled back. Capital goods remained 
the most dynamic sector. Reflecting slack in demand, 
orders for durable goods fell a further 3.1% in August, 
the biggest monthly drop since April 1995 and the third 
consecutive decline. Even excluding the volatile 
transportation category orders were down 1.6% in the 
month. 

1 he trade deficit posted its largest gap in almost 
live years in July as exports shrank by 4% and imports 
grew 1.2%, mainly due to a surge in demand for crude 
oil. The deficit in goods and services widened by $3.2 
billion (US) to $11.7 billion. 

ide British economy crept forward, as 
mlTliifacturing output rose a slight 0.5% in July after 
several months of decline. Despite upbeat consumer 
spending, inflation has remained dormant. In fact, 
producer prices fell again in July, the third successive 
monthly fall. Retail prices have also been under 
downward pressure, due to large summer discounts. 
Meanwhile, the number of unemployed continued to 
fall for the fifth month in a row in July, hitting a rate of 
[6%. 

The German economy returned to growth as GDP 
jumped 1.5% in the second quarter after retreating 
0.5% in the first. The recovery was sparked by a surge 
in construction (up 11.5%), which more than offset its 
fall in the first three months of the year. Pickups in 
export demand and government spending also boosted 
growth, while a tax cut lifted private consumption 0.9%, 
its strongest gain in a year. Inflation retrenched as 
price increases fell to an annual rate of 1.4% in August 
from 1.6% in July, after a sharp decline in prices in the 
eastern half of the country. The overall unemployment 
rate remained at 10.2%, with the rate unchanged at 
9° in the west and down to 15% from 15.4% in the 
east. 

The French economy contracted 0.4°/s in the 

Les ventes de maisons existantes ont baissé un troisième 
mois de suite, bien que demeurant a des niveaux relativement 
élevés. En revanche, les mises en chantier d'habitations ont 
atteint leur plus haut niveau en deux ans et demi. Grace a un 
gain de 45 %, on a atteint une valeur annuelle désaisonnalisée 
de 1,5 million de logements. II n'y a eu reprise que des mises 
en chantier de logements unifamiliaux neufs, car les valeurs 
étaient très riettement en baisse dans Ia construction de 
Icgements multifamiliaux. II semblerait que les constructeurs 
sattendent a ce que Ia demande rebondisse en raison de Ia 
taiblesse persistante des taux hypothécaires. 

La production industnelle s'est accélérée en aoüt, gagnant 
0,5 % après un ralentissement d'un mois en juillet. 
Laugmentation de Ia production a fait remonter l'utilisation des 
capacités a 83,4 %. Cette accélération tient toutefois 
largement a des bonds de Ia production dans les services 
publics et les mines. La production manufacturière a continue 
a croitre lentement de 0,2 %, en partie a cause du 
ralentissement des chaines de montage dans le secteur de 
l'automobile. Le secteur des biens d'équipement est resté le 
plus dynamique. La demande étant faible, les commandes 
de biens durables ont encore marqué un recul de 3,1 % en 
aoüt, le pire en valeur mensuelle depuis avril 1995 et le 
troisième de suite. Même si on fait abstraction du secteur 
instable des transports, les commandes étaient en baisse de 
1,6 % pendant le mois. 

En juillet, le deficit commercial a accuse son déséquilibre 
le plus grand, les exportations régressant de 4 % et les 
importations progressant de 1,2 %, en grande partie parce 
que Ia demande de pétrole brut a fait un bond en avant. Le 
deficit du commerce de biens et de services s'est accru de 
3,2 milliards de dollars américains pour atteindre 11,7 milliards. 

En Grande-Bretagne, l'économie a poursuivi sa 
Iaborieuse progression. La production manufacturière a un 
peu monte de 0,5 % en juillet après plusieurs mois de baisse. 
Malgré des dépenses de consommation en hausse, l'inflation 
n'a pas monte. En fait, les prix a Ia production ont encore 
diminué en juillet, comme les deux mois precedents. Des 
pressions a Ia baisse se sont egalement exercées sur les prix 
de detail a cause des importantes remises consenties en 
période estivale. Pendant ce temps, le nombre de chômeurs 
diminuait un cinquième mois de suite en juillet, le taux de 
chomage s'établissant a 7,6 %. 

En Allemagne, l'économie s'est remise a croltre, le PIB 
bondissant de 15 % au deuxièmetrimestre après avoirfléchi 
de 0,5 % au premier. La reprise a été amorcée par un bond 
de 11.5 % dans Ia construction, gain gui a plus qu'efface les 
pertes des trois premiers mois de l'année. La reprise de Ia 
demande a l'exportation et des dépenses publiques a 
aiguillonné Ia croissance et des allégements fiscaux ont relevé 
de 0,9 % Ia consommation pnvee, qui a ainsi le plus progressé 
en un an. Linflation a perdu du terrain, les majorations de prix 
tombant d'un taux annuel de 1,6 % en juillet a 1,4 % en aoOt 
après une diminution marquee des prix dans Ia partie orientale 
du pays. Le taux de chômage est resté a 10,2 % dans 
l'ensemble. II est demeuré inchange a 9 % dans l'ouest du 
pays et afléchi de 15,4 % a 15% dans I'est. 

En France, l'économie sest contractée de 0,4 % au 
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deuxième trimestre après une progression de 1,1 % les trois 
mois précédents. La faiblesse des dépenses de 
consommation et de Ia production industrielle, jointe au 
manque de fermeté des investissements des entreprises, a 
eu pour effet d'amortir Ia production. Les consommateurs 
sont restés méfiants, se ressentant d'un fort chomage 
persistant. Le taux de chomage a atteint une valeur record 
de 12,6 % en aoüt, ayant pris un point entier depuis un an. La 
demande manquant de fermeté, les prix a Ia consommation 
ont encore perdu 0,2 % en aoOt pour une troisième baisse 
mensuelle de suite. Cette diminution s'explique pnncipalement 
par un net recul du prix des aliments frais. Au premier 
semestre, I'excédent commercial s'est révélé un peu meilleur 
qu'à Ia mème époque I'an dernier. Lexcédent de juin accusait 
toutefois une baisse de 13 % et atteignait 9,8 milliards de francs 
français par suite d'une contraction tant des importations que 
des exportations. 

En Italie, l'économie a reculé de 0,5 % au deuxième 
trimestre, surtout a cause du ralentissement des 
investissements des entreprises en fabrication malgré une 
hausse modeste dans le secteur des services. Bien que le 
PIB ait diminué deux trimestres sur trois depuis neuf mois, 
l'lstat, institut statistique national, parle d'une économie a plat, 
et non pas d'une recession. Les exportations, qui ont été le 
pilier de Ia croissance ces dernières années, ont été favorisées 
par Ia faiblesse de Ia lire, mais ont commence a prendre du 
retard, Ia vigueur et Ia stabilité récentes de Ia monnaie ayant 
étouffé Ia demande extérieure. 

Au Japon, I'économie a rétréci au deuxième trimestre. 
Le PIB s'est en effet contracté de 0,7 % apres avoir bondi de 
2,9 % au premier trimestre, en partie grace a une montée 
des dépenses en travaux publics. Au deuxième trimestre, Ia 
production a été dominée par les deux secteurs les plus 
sensibles a Ia faiblesse des taux d'intérèt, a savoir ceux des 
investissements des entreprises et de l'habitation. Pendant 
ce temps, les dépenses de consommation continuaient a 
freiner Ia cr0 issance, tout comme les investissements publics. 
La demande des menages a été faible, se ressentant du peu 
de fermeté du marché du travail. Toutefois, les mises en 
chantier sont demeurées vigoureuses, progressant un sixième 
mois de suite pour dépasser de 14,3 % leur niveau d'il y a un 
an, les bas taux hypothécaires ayant contribué a nourrir Ia 
demande d'habitations neuves. La production industrielle a 
diminué en aoOt pour Ia premiere fois en deux mois en raison 
de Ia faiblesse de Ia production d'automobiles, d'ordinateurs 
et de puces électroniques. Les Iivraisons ont baissé, mais Ies 
stocks ont un peu remonté de 0,6 %. Le taux de chômage a 
legerement fléchi en aoüt, tombant a 3,3 % alors qu'il 
s'établissait a un niveau record de 3,5 % en juin. Le chomage 
a particulierement sévi chez les jeunes (de 15 a 24 ans), le 
taux s'élevant a 6 % en aoüt dans cette fraction de Ia 
population. 

second quarter of the year, after a 1.1% hike in the 
previous three months. Weak consumer spending and 
industrial production, combined with slack in business 
investment, dampened output. Consumer confidence 
remained low in the wake of continued high 
joblessness. The unemployment rate rose to a record 
12.6% in August, a full percentage point above a year 
ago. With the slack in demand, consumer prices 
continued to fall, down a further 0.2% in August, the 
third consecutive monthly drop. The August reduction 
was primarily due to a large cut in fresh food prices. 
Meanwhile, the trade surplus for the first half of the 
year showed a marginal improvement over the same 
period last year. The June surplus, however, dropped 
13% to Ffr 9.8 billion as both imports and exports 
contracted. 

The Italian economy contracted 0.5% in the 
second quarter of this year, led by a slowdown in 
business investment in manufacturing, although the 
services sector registered a modest increase. While 
GDP has fallen in two of the last three quarters, Istat, 
the national statistics institute, characterized the 
economy as flat, but not in recession. Exports, which 
had been the mainstay in growth in recent years, aided 
by a weak lira, have begun to lag as the currency's 
recent strength and stability quelled foreign demand. 

Japan's economy shrank in the second quarter 
as GDP contracted 0.7% after a 2.9% surge in the 
first, which had partly been boosted by a spike in public 
works spending. Second-quarter output was 
buttressed by the two sectors most sensitive to low 
interest rates - business investment and housing. 
Consumer spending, meanwhile, remained a drag on 
growth, along with public investment. Household 
demand was weak, reflecting a sluggish labour market. 
Housings starts, however, remained robust, rising for 
their sixth consecutive month to stand 14.3% higher 
than the level of a year ago, as low rates on mortgages 
helped to maintain demand for new homes. Industrial 
production fell in August for its first decline in two months 
due to slack production of cars, computers, and 
microchips. With shipments down, inventories edged 
up 0.6%. Meanwhile, unemployment eased slightly in 
August, lowering the rate to 3.3% from its record 3.5% 
in June. Joblessness has been especially acute among 
the young (aged 15-24 years), where the August rate 
hit 6%. 
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EVENEMENTS ECONOMIQUES DE SEPTEMBRE 

CANADA 
Environ 13 000 travailleurs des TCA chez Chrysler 

Canada Ltée ont ratifié un contrat de trois ans qui prévoit des 
augmentations salariales de 2 % pour chaque année du 
contrat ainsi qu'une augmentation de l'indemnité pour le coOt 
de Ia vie. Chrysler est aussi convenue de ne pas vendre ni 
fermer d'usine pour trois ans, et les travailleurs obtiennent 
10 jours supplémentaires de vacances rémunérées pour Ia 
durée de l'accord. Aprés Ia conclusion de l'accord, les TCA 
ont amorcé des négociations avec General Motors du Canada 
Ltée, qui emploie environ 28 000 syndiques. 

La SAC a annoncé un plan de reduction de depenses 
de 127 millions de dollars, qui fera disparaItre 2 500 autres 
emplois d'ici 18 mois. Le plan est le dernier volet des 
compressions budgetaires de 414 millions de dollars imposées 
par le gouvernement fédéral de 1994-1995 a 1997-1998. 

Le salaire minimum au Québec a augmente de 25 cents 
l'heure le 1 er octobre. II est désormais de 6,70 $. Le salaire 
minimum pour les travailleurs de l'hôtellerie et les autres 
travailleurs au pourboire atteint 5,95 $ l'heure, après une 
hausse de 22 cents. 

Les taux hypothécaires ont subi une reduction uniforme 
de jusqu'à un quart de point a Ia fin du mois, si bien que certains 
taux a court terme se retrouvent près des creux de 30 ans 
observes en janvier 1994. Les diminutions ont ramené le coOt 
des prêts dun an de 6,13% a 5,95%, et celui des prêts de 
cinq ans de 7,95 % a 7,9 %. 

Les transactions a Ia Bourse de Toronto ont fracassé 
en moms de neuf mois cette année le record des 12 mois de 
l'année dernière. Le nombre d'actions transigées entre le 
lerjanvier 1996 et le 20 septembre 1996 a fait un bond de 
35 % d'une année a l'autre, pour atteindre un record de 
15,8 milliards de dollars, soit 200 millions de plus que pour 
l'ensemble de 1995. 

ECONOMIC EVENTS IN SEPTEMBER 

CANADA 
About 13,000 CAW workers at Chrysler Canada 

Ltd. ratified a three-year contract which includes 2% 
wage increases in each year of the contract and an 
increase in the cost-of-living allowance. Chrysler also 
agreed to not sell or close any plant for three years, 
and workers get 10 more paid days of vacation over 
the life of the agreement. Following the agreement, 
the CAW began negotiations with General Motors of 
Canada Ltd., which employs about 28,000 union 
workers. 

CBC announced a $127 million budget-cuffing 
plan with an additional 2,500 job losses over the next 
18 months. The plan is the final stage of a $414 million 
budget cut imposed by the federal government from 
1994-95 to 1997-98. 

Quebec's minimum hourly wage rose 25 cents 
effective October 1 to $6.70. The minimum wage for 
hotel workers and other employees who receive tips 
climbed 22 cents to $5.95 an hour. 

Mortgage rates were cut across the board by 
up to one-quarter of a percentage point at month end, 
puffing some short-term rates near the 30-year lows 
reached in January 1994. The cuts lowered the cost 
of one-year loans to 5.95% from 6.13% and five-year 
loans to 7.9% from 7.95%. 

Trading on theToronto Stock Exchange beat last 
year's 12 month record in less than nine months this 
year. The number of shares traded since January 1, 
1996 to September 20,1996 leapt 35% year-over-year 
to a record 15.8 billion, 200 million more than were 
traded in all of 1995. 

LE MONDE 
De nombreuses sociétés allemandes ont imité le 

constructeur automobile Daimler-Benz AG et réduit Ia 
rémunération des conges de maladie de leurs salaries. Le 
ler octobre, Ia rémunération des conges de maladie est 
passée de 100 % At 80 % du salaire normal. Cette mesure a 
provoqué une série de greves d'une journée qui ont entraTné 
Ia fermeture de Daimler a Ia fin du mois. 

WORLD 
Many German companies followed the lead of 

car-maker Daimler-Benz AG in cutting sick pay for 
employees. Beginning October 1 sick pay was cut to 
80% of normal wages, down from 100% previously. 
Daimler was shut down by a series of one-day strikes 
at month end over the issue. 
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THE EFFECT OF REBASING ON GDP 

The results indicate that rebasing is likely to reduce 
GDP growth by 0.1 percentage point per quarter over 
the period 1992 to 1995, making the recovery from the 
recession appear even weaker. Before presenting the 
detailed findings, some background on the 
measurement of real GDP and the reason for rebasing 
is provided. The mechanics of rebasing are then 
described for those who want more detail. 

L'EFFET DU CHANGEMENT D'ANNEE DE 
BASE SUR LE PIB 

par Chris Jackson 

Tous les cinq ans environ, on change l'année de base 
du Système de comptabilité nationale pour prendre en 
compte 'evolution des prix dens l'économie. Autrement dit, 
les agrégats en prix constants du système sont recalculés 
en fonction des pnx d'une periode plus récente. Le système 
est également reorganisé environ tous les 10 ans pour y 
incorporer de nouveaux pnncipes comptables, des 
méthodes d'estimation améliorées et des classifications 
statistiques révisées. Ces deux types de revision sont 
maintenant en cours et l'on prévoit en diffuser les résultats 
l'année prochaine. Ces revisions modifieront le Produit 
intérieur brut (PIB) des 70 dernières années. 

Dans le present article, on examine a l'avance l'effet 
probable qu'exercera le changement d'année de base ou 
"rebasemenr" sur Ia comptabilisation de Ia croissance du 
PIB depuis 1992. On y présente les résultats d'une 
approximation du rebasement pour le PIB en termes de 
dépertses établi dens le cadre des Comptes nationaux des 
revenus et dépenses (CNRD) trimestnels. Le PIB en pnx 
constants 1986 est recalculé en prix de 1992, Ia prochairie 
année de base des oornptes. Ces pnx ref lètent plusieurs 
événemerits majeurs qui ont eu lieu depuis 1986, y compns 
l'introduction de Ia taxe sur les produits et services, Ia mise 
en peuvre de l'Accord de libre-èchange entre le Canada et 
les Etats-Unis, Ia progression ininterrompue du dollar 
canadien par rapport au dollar américain, de 1987 a 1991, 
et les progrès technologiques rapides survenus dens le 
domaine informatklue. 

Les résultats indiquent que le rebasement réduira 
probablement Ia croissance du PIB de 0,1 point de 
pourcentage par trimestre, de 1992 a 1995, ce qui fera 
paraltre Ia reprise qui a suivi Ia recession de 1990-91 
encore plus faible. Avant de presenter le detail des résultats, 
il convient d'expliquer bnèvement de quelle façon on 
mesure Ia croissance economique et pour quelle raison on 
rebase. Pour ceux qui voudront plus de details, on décnra 
ensuite le processus du rebasement. 

by Chris Jadson 

About once every five years the System of National 
Accounts is rebased, to keep up with the evolution of 
prices in the economy. In other words, its aggregates at 
constant prices are recalculated in terms of the prices 
of a more recent time. Also, the System is revamped 
about once a decade to introduce new accounting 
conventions, improved methods of estimation and 
revised statistical classifications. Both types of revision 
are presently underway, with their results scheduled for 
release next year. These revisions will change Gross 
Domestic Product (GOP) over the past seventy years. 

This artide takes an advance look at the likely effect 
of rebasing on GDP growth since 1992. It presents the 
results of an approximate rebasing of the expenditure-
based GDP of the quarterly National Income and 
Expenditure Accounts (NIEA). GOP at constant 1986 
prices is recalculated in terms of the prices of 1992, the 
next base year of the accounts. These prices reflect 
several major developments since 1986, induding the 
introduction of the Goods and Services Tax, the 
implementation of the Canada-US Free Trade 
Agreement, the steady appreciation of the Canadian 
dollar vis-à-vis the US dollar from 1987 to 1991 and 
rapid technological advance in the field of computers. 

* National Accounts and Environment Division, (613) 
	

* DMsion des comptes nationaux et de I'environnement, 
951-3640. 	 (613) 951-3640. 
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Real GDP and the measurement of growth 

GDP is first and foremost a measure of aggregate 
production. The notion of production here is not one 
that can be defined in terms of physical units of output. 
There is no meaningful way to tally up, on a common 
physical unit of measurement, the diverse range of 
goods and services found in the economy Rather, it is 
defined in monetary terms as the value added in the 
production of the goods and services included in GDP 

Real GDP is calculated in order to separate the 
movement of nominal GDP over time into two parts: a 
part that can be attributed solely to change in the 
quantities of goods and services produced, or 'real' 
growth, and a part that can be attributed to change in 
their prices. In other words, it is concerned with the 
adjustment of GDP for price change. This is done by 
'deflating GDP 

Deflation results in a measure of real GDP as well 
as an index of overall price change. The usefulness of 
the former measure is that it serves as an indicator of 
the real output of goods and services produced in the 
economy. Movements in real GDP indicate change in 
the quantities (and the quality) of goods and services 
produced, not any change in their prices. Moreover, its 
percent change from one period to the next provides a 
measure of the rate of growth of the economy. 

An important limitation on the usefulness of real 
GDP comes with the adjustment for price change. 
Given the continually changing economic environment, 
over time the structure of prices becomes less like that 
of the base year. When the base year is far removed 
from the present, as is now the case, the rate of growth 
of the economy is likely to be somewhat overstated. 
This is because the goods and services registering the 
strongest real growth tend to be those experiencing the 
weakest increase in prices. At the prices of a distant 
past, they make up a larger proportion of GDP and thus 
carry more weight in the growth of GDP than wouki be 
the case at the prices of a more recent time. As a result, 
real GDP is rendered less useful for current economic 
analysis. 

This problem can be particularly severe for some 
components of GDP. Exports of goods and services 
are a good example. Table 1 shows their contribution to 
the growth in 1995 of GDP at the prices of the current 
base year, 1986, and of the next one, 1992. This is 
calculated as the proportion of real GDP accounted for 
by exports in 1994, multiplied by their rate of growth in 
1995, dMded by 100. 

PIB reel et mesure de Ia croissance 

Le PIB eat Ia plus importante mesure de Ia production 
agrégée. Dans le present document, Ia notion de 
production ne peut correspondre a des unites physiques de 
production. II n'y a pas de façon logique de mesurer, en 
fonction d'une unite physique commune, tous les biens et 
services que renferme l'économie. La notion de production 
réelle correspond plutOt a Ia valeur ajoutée en terme 
monétaire lors de Ia production des biens et services inclus 
dans le PIB. 

Le PIB reel eat calculé pour separer Ia variation du PIB 
nominal clans le temps en deux éléments: le premier ne 
peut être attnbué qu'aux variations des quantités des biens 
et services produits (ou a Ia croissance "réelle") et le 
deuxième peut ètre attribué aux changements de prix. En 
d'autres termes, il s'agit d'ajuster le PIB en tenant compte 
des variations de prix, grace a un procédé appelé "deflation 
du PIB' 

La deflation donne une mesure du PIB reel et permet 
d'obtenir un indice du changement global des prix. Cette 
mesure est utile en ce sens qu'elle sert d'indicateur de Ia 
production réelle de biens et services dans l'économie. La 
variation du PIB reel indique seulement les fluctuations des 
quantites (et de Ia qualité) do biens et services produits, et 
non pas les changements de prix. De plus, Ia variation en 
pourcentage d'une période a l'autre nous permet de 
mesurer le taux de croissance de l'économie. 

Le processus d'ajustement pour les changements de 
prix amène d'importantes limitations a l'utilité du PIB reel. 
Etant donné que l'environnement économique évolue 
constamment, Ia structure des pnx finit par ressembler de 
moms en moms a celle de l'année de base. Lorsque l'année 
de base eat très éloignée, comme c'est actuellement le cas, 
l'estimation du taux de croissance de l'économie sera 
probablement quelque peu surestimée. En effet, lea biens 
et services qui affichent Ia croissance réelle Ia plus forte 
enregistrent, pour Ia plupart, l'augmentation des prix Ia plus 
faible. Aux prix d'autrefois, ils representent une plus grande 
part du PIB et pèsent plus lourd dans Ia croissance du PIB 
que ce n'aurait éte le cas a des prix plus récents. Le PIB 
reel devient donc moms utile pour l'analyse de conjoncture 
économique. 

Ce problème eat particulièrement important pour 
certaines composantes du P1 B. Les exportations de biens 
et services en sont un bun exemple. Le tableau 1 présente 
leur contribution a Ia croissance du PIB de 1995, aux prix de 
l'annee de base en vigueur, 1986, et de l'année de base 
suivante, 1992. Le calcul se fait en prenant lea exportations 
de 1994 en proportion du PIB a prix constants, multipliées 
par leur taux do croissance en 1995 et dMsées par 100. 
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Table 1 	 Tableau 1 
An example 	 Un exemple 

Exports 	 Atl986prices 	Atlg92prlces' 

Exportationsdebiensetservices 	 Ajix prixde 1986 	Aux prixde 1992 

As a percent of GDP, 1994- En pourcentage du PIB, 1994 	 38.2 	 31.4 

G,wth of export, 1995 (%) - Cttiissance des exportations, 1995 (%) 	 12.0 	 10.9 

Contribution to grtmth of GDP 1995 (0/6 pts) -Contribution a Ia croissance 	 4.6 	 3.4 
duPIB, 1995 (ptsde%) 

• Based on an apprownabon. 
• Base surwreappicemaIkri 

The price of exports rose by a meagre 1.0% from 
1986 to 1992, well below the overall price increase in 
the economy of 23.4%. Exports thus make up a larger 
proportion of GOP at 1986 pnces, 38.2% in 1994, than 
at the prices of 1992, 31.4%. In addition, on a 1986 
base, the rate of growth of exports in 1995 is 12.0%, 
slightly higher than that on a 1992 base. Both these 
factors lead to an exaggeration of export's contribution 
to GDP growth. 

One solution to this problem is to update the base 
year periodically. This raises a perplexing issue 
however. If the entire time series of GDP is rebased in 
terms of the prices of a more recent time, the historical 
record of GDP growth wouki be completely re-written 
on every update. In the annual NIEA, for instance, 
estimates of GDP back to 1926 would have to be 
recalculated with every new base year, and past annual 
rates of growth would be revised accordingly. Moreover, 
the estimates of past rates of growth become distorted 
as the base year is moved ahead, for the same reason 
that the estimate of the current rate of growth becomes 
distorted as it is left behind. 

Statistics Canada seeks to strike a balance here 
between the need for analysis of GDP growth over the 
lon9 term and the need for good estimates of growth at 
all times. Rather than rebase all the historical estimates, 
only those starting with the new base year are rebased 
and the rates of growth are revised accordingly In 
contrast, estimates of GDP prior to this point, which 
have already been deflated with the prices of past base 
years, are simply scaled to the new price level. This is 
done to maintain the continuity of the time series and to 
preserve past estimates of growth. 

An alternate measure of grcwth, the so-called 
chain volume index, gets around the problem of 
adjusting for price change while keeping in step with the 
evolution of prices. As such, it is more suited for current 

Le prix des exportations a augmenté d'à peine 1 ,0% de 
1986 a 1992, soit bien en deçà de Ia croissance globale des 
prix, laquelle a atteint 23,4%. Les exportations représentent 
donc une plus forte proportion du PIB calculé aux prix de 
1986, soft 38,2% en 1994, et pèsent plus lourd dans Ia 
croissance du PIB de 1995 que ce ne serait Ie cas aux pnx 
de 1992, soft 31,4%. De plus, en prenant 1986 pour base, 
le taux de croissance des exportations atteint 12,0% en 
1995, un taux légèrement supérieur a celui que l'on auraft 
obtenu en prenant 1992 pour base. Ces deux facteurs 
tendent a exagérer Ia part des exportations dans Ia 
croissance du PIB. 

Une solution a ce problème consiste a mettre a jour 
l'année de base pénodiquement. Cette solution souléve 
toutefois une question delicate. Si toutes les series 
chronologiques du PIB étaient comgées en fonction des 
pnx d'une pOriode plus récente, on se trouverait a réécnre, a 
chaque mise a jour, I'histoire complete de Ia croissance du 
PIB. Dans les CNRD annuels, par exemple, il faudrait 
recalculer les estimations du PIB depuis 1926 pour chaque 
nouvelle année de base, en consequence, tous les anciens 
taux de croissance annuels seraient révisés. De plus, les 
estimations des taux de croissance passes s'altèrent au fur 
et a mesure que l'année de base se déplace pour Ia même 
raison que l'estimation du taux de croissance courant 
s'altère alors qu'on s'en éloigne. 

Statistique Canada cherche a trouver le juste milieu 
entre Ia nécessité d'analyser Ia croissance du PIB a long 
terme et celle de produire en tout temps de bonnes 
estimations de Ia croissance. PlutOt que de changer Ia base 
de toutes les estimations histonques, seules les estimations 
qui ont été faites a partir de Ia nouvelle année de base sont 
rebasées, les taux de croissance étant révisés en 
consequence. Par contre, les estimations du PIB effectuées 
avant, lesquelles ont déjà été dégonflées selon les prix des 
années de référence anténeures, sont simplement 
ramenées a l'échelle des nouveaux prix. On procéde ainsi 
pour preserver Ia continuité des series chronologiques et 
pour conserver les anciennes estimations de croissance. 

II existe une autre mesure de Ia croissance, 
communément appelée indice de volume en chaine, qui 
permet de contourner le problème pose par I'ajustement en 
fonction des changements de prix, tout en demeurant au fait 
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economic analysis. It gives an approximation to the rate 
of growth that would result with continual rebasing of 
GDP The idea here is to estimate the current rate of 
growth after correction only for the most recent period-
to-period change in prices, rather than the change from 
a more distant past. In this case, the economy's growth 
is calculated as a weighted average of the rates of 
growth of the components of GDP The weights are set 
equal to the share of each component in the previous 
period GDP at current prices. 

do l'évolution des pnx. En elle-même, cette mesure 
convient mieux a I'analyse de Ia conjoncture economique. 
Cette mesure clonne une approximation du taux de 
croissance qui résulterait d'un rebasement continuel du 
FIB. II s'agit d'estimer le taux de croissance courant corrigé 
seulement des variations de pnx les plus récentes, plutôt 
qu'en fonction des variations par rapport a un passé plus 
lointain. Dans ce cas, le calcul de Ia croissance de 
l'économie correspond a Ia moyenne pondérée des taux de 
croissance des composantes du PIB. Les facteurs de 
pondération sont fixes a un niveau qul correspond au poids 
qu'occupe, aux prix courants, chaque composante dans le 
PIB de Ia période précedente. 

L'effet du changement d'année de base sur le 
PIB 

Etant donné que l'adoption off icielle d'une nouvelle 
année do base aura lieu au même moment que Ia 
réorganisation majeure des comptes, il sera impossible 
d'évaluer dans quelle mesure le rebasement influence a lui 
saul le FIB. II est toutefois possible de faire une 
approximation avant même que Ia reorganisation majeure 
n'ait lieu et d'évaluer l'effet probable. Lapproximation que 
I'on fera ici suit, a quelques exceptions près, les mémes 
étapes qu'un rebasement officiel. Lopération de deflation 
s'effectue au moyen des données désaisonnalisées de 372 
composantes des dépenses. Le rebasement officiel sara 
fait a un niveau légérement plus détaillé, a l'aide des 
données brutes. Dans l'approximation effectuée ici, les 
indices de prix ne sont pas entièrement mis a jour, dans Ia 
mesure oü leurs ponderations internes dependent toujours 
de Ia configuration des dépenses de 1986. Pour le 
changement de base off iciel, ces pondérations seront 
mises a jour en function de Ia configuration des depenses 
de 1992. Leffet de ces approximations est considéré 
comma étant negligeable, même dans le cas de sénes plus 
volatiles, comme les exportations et Ies importations. 

Les résultats indiquent que le PIB calculé aux prix de 
1986 surestime le rythme do Ia reprise qui a suM Ia 
recession de 1990-91. Comma on peut le voir au graphique 
1, le rebasement occasionne une faible reduction de Ia 
croissance du PIB de 1992 a 1995. Pendant cette pénode, 
Ia croissance tnmestnelle rnoyenne a régresse de 0,6% a 
05%. La croissance totale du PIB, du premier tnmestre de 
1992 au dernier tnmestre de 1995, se chiffre a 9,5% sur Ia 
base 1986. Aprés le rebasement, toutefois, ce chiffre atteint 
8,0%, soit 1,5 point de moms. 

Le tableau 2 contient, en résumé, I'effet du rebasement 
sur Ia croissance tnmestrielle du PIB dans le temps. Peur 
chaque année, surtout pour 1994, Ia taux de croissance est 
plus faible. La majeure partie des écarts entre les 
estimations officielles et les approximations se concentre 
pendant les trois trimestres débutant au troisième trimestre 
de 1994. (II est intéressant de noter que, dans une étude 
analogue effectuée pour las Etats-Unis, les estimations de 
Ia croissance du PIB aux prix de 1987 commencent au 
même moment a diverger sensiblement do celles calculées 
a partir d'un indice do volume en chaine.) 

The effect of rebasing on GDP 

Because the official rebasing will take place at the 
same time as a major revision of the accounts, it will not 
be possible to assess the actual effect on GDP due 
solely to rebasing. However, it is possible to do an 
approximation in advance of the major revision and 
assess the likely effect. The approximation made here 
follows the steps of an official rebasing with only a few 
departures from the normal practice. The deflation 
procedure is carried out with the seasonally adjusted 
data for 372 components of expenditure. With the 
official rebasing, it will be done at a more detailed level, 
using the unadjusted data. In the approximation made 
here, the price indexes are not brought fully up to date, 
insofar as their internal weights are still based on the 
expenditure pattern of 1986. These weights will be 
updated on the basis of the expenditure pattern of 1992 
with the official rebasing. The effect of these 
approximations is considered to be negligible, even for 
the more volatile series like exports and imports. 

The results indicate that GDP at 1986 prices 
overstates the pace of recovery from the 1990-91 
recession. As can be seen in Chart 1, rebasing leads to 
a small reduction of GDP growth between 1992 and 
1995. The average quarterly growth over this period is 
reduced from 0.6% to 0.5%. The total growth of GDP 
from the first quarter of 1992 to the last quarter of 1995 
is 9,5% on a 1986 base. After rebasing, howe/er, it is 
1.5 percentage points lower at 8.0%. 

Table 2 summarizes the effect of rebasing on the 
quarterly growth of GDP through time. For each year, 
especially 1994, the rate of growth is lower. Most of the 
divergence between the official and the approximate 
estimates, however, occurs over the three quarters 
starting with the thirti quarter of 1994. (Interestingly, in a 
study for the United States, estimates of the growth of 
GDP at 1987 prices begin to diverge markedly from 
those of a chain volume index at the same time.) 
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Table 2 
Growth of GDP, at 1986 and 1992 Prices 

Tableau 2 
Croissance du PIB, aux pnx de 1986 et 1992 

Average quarterly grth Total quarterly growth 

Cro4ssance trimestrielle moyenne Croissance t,imestnelle totale 

Period Al1992   prices At 1986 prices Difference At 1992 prices* 	At 1986 prices Difference 

Pènode Aux prix de 1 992 Aux prix de 1986 Difference Aux prix de 1 992 	Aux pnx de 1986 Difference 

1992-1995 0.5 0.6 -0.1 8.0 	 9.5 -1.5 

1992 0.1 0,1 -- 0.3 	 0.5 -0.2 

1993 0.7 0.8 -0.1 2.8 	 3.1 -0.3 

1994 1.1 1.2 -0.1 4.3 	 4.9 -0.6 

1995 0.1 0.2 -0.1 0.4 	 0.7 -0.3 

Based on an approximatloll. 
Base sur une app'oximation. 

For the reason mentioned earlier, one might 
expect that rebasing would always lead to a reduction 
of the growth of GDP. While this turns out to be the 
case on average, it does not happen in every quarter. 
After rebasing, GDP growth is actually higher in four 
of the sixteen quarters under study. Over the whole 
period, the quarterly growth rate on a 1992 base 
ranges from 0.4 percentage points below the 
corresponding official estimate, to 0.4 percentage 
points above. In comparison with a mean quarterly 
growth of 0.6%, this range of effects is relatively large. 

Rebasing reduces the overall period-to-period 
fluctuation of real GDP While there is substantial 
vanation in the effect on rates of growth, larger 
reductions occur for those quarters of more rapid 
growth. For instance, the average growth for the tour 
quarters registering the strongest gain (on a 1986 
base) is reduced by 0.1 percentage point. In contrast, 
for the four quarters recording the weakest gain, 
rebasing leads to an average 0.1 percentage point 
increase of the quarterly growth. 

The above results should come as no surprise in 
light of the movement of the chain volume index for 
GDP from 1992 to 1995. The index records the same 
average quarterly growth for each year and over the 
whole period as the estimates at 1992 prices shown 
in Table 2. It also indicates a decline in economic 
activity in the second quarter of 1992 and no growth 
in the fourth quarter, when GDP on a 1986 base 
indicates a marginal gain in both quarters. This points 
to the added usefulness of an alternate measure of 
growth, like the chain volume index, especially at a 
time when the base year is far removed from the 
present. 

Pour le motif que nous avons mentionné 
precédemment, on pourrait s'attendre a ce que le 
rebasement entraine toujours une reduction de Ia 
croissance du PIB. Bien que ce soit généralement le cas, 
certains tnrnestres font exception. En fait, Ia croissance du 
PIB après rebasement est supérleure dans quatre des 16 
trimestres a l'étude. Pour toute Ia période, le taux de 
croissance trimestriel calculé en fonction de l'année de 
base 1992 vane de 0,4 point de moms a 0,4 point de plus 
que l'estimation off icielle correspondante. Si l'on considère 
que Ia croissance tnmestrielle moyenne s'établit a 0,6%, 
cette gamme d'effets est assez substantielle. 

Le changement de base réduit Ia fluctuation du PIB reel 
d'une pénode a lautre. Bien que I'effet exercé sur les taux 
de croissance trimestnelle subit des variations importantes, 
les tnmestres a croissance plus ipide subissent des 
reductions encore plus grandes. A titre d'exemple, Ia 
croissance tnmestrielle mc'enne des quatre trimestres qui 
ont enregistré les gains les plus considérables (calculés en 
fonction de l'année de base 1986) se rétracte de 0,1 point. 
En ce qui concerne les quatre tnmestres qui ont enregistre 
le gain le plus faible, le rebasement entralne une 
augmentation mcenne de Ia croissance trimestrielle de 0,1 
pointS  

A Ia lumière du mouvement de l'indice du volume en 
chaine pour le PIB de 1992 a 1995, les résultats ci-haut ne 
devraient pas surprendre. Lindice enregistre a chaque 
année et durant toute Ia periode, Ia même croissance 
tnmestnelle que les estimations aux prix de 1992 
apparaissant au tableau 2. Lindice montre aussi un recul de 
l'actMté economique au deuxième trimestre de 1992 et pas 
de croissance au cours du quatneme trimestre alors que le 
PIB sur une base de 1986 indique une hausse marginale 
pendant ces deux tnmestres. Ceci met en evidence l'utilité 
d'une mesure alternative de Ia croissance comme l'indice 
du volume en chalne, d'autant plus lorsque l'année de base 
est eloignee du present. 

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, October 1996 	 L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, octobre 1996 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0-XPB 	 Statistique Canada - n o  11-01 0-XPB au catalogue 



Feature article 	 Étude spéciale 

Charl 1 	 Graphrque 1 	 Chart 2 	 Graphique 2 

Gross Domestic Product 	Produit intérleur brut aux 
atl986andlg92Prices 	prixdel986etl992 

InOex-IndiceI992=100) 	
410 

1=  los 	 I 	 400 

106 

404 104 

102 402 

400 	 100-- 

98 	 98 1992 	 1993 	 4994 	1995 

1986p.lces/ptx6e 4986 
- 1992pnces/paxde1992  

Real Growth and Price Change Croissance réelte at Variation 
from 1986 to 1992 	 des prix de 1986 a 1992 

Percentage Change . Vaflatron en pourcentage 

40 	 40 

35 	 35 

30 	 30 

25 	 25 

20 	 20 

45 	 is 

to 	 :0 

	

-
P,r Opr0dp P. 	 Soy OvSov Aón 

Goo E 	 Aay 	 ao Eol 

	

ImplicIt price isdex (1986=100) / 	ces implicAtes 98 pox (1986=400) 
Real Growth at 1986 PriceS I Croissance reeSe aux pm rat 1986 

craft 3 	 craptriqire 3 

Business Investment in 	Investissement des entre- 
Fixed Capital at 1986 and 	prises en capital fixe aux 
1992 Prices 	 prix de 1986 et 1992 

Incje 	-lndice(1992l00) 
150 

140 140 

130 130 

120 120 

110 110 

100 400 

90 
1992 	 1993 	1894 	1995 	

9° 

I986pncos/prixde 1986 
- 1992pnces/pilxde1992 

Business Investment in 	 Investissement des entre- 
Machinery and Equipment at 	prises en machines et materiel 
1986 and 1992 PrIces 	 aux prix de 1986 at 1992 

150 
	

150 

140 
	

140 

130 
	

130 

420 
	

120 

110 
	

110 

400 
	

tOO 

4992 	 1993 	 1994 	 1995 
	90 

4986 prIces Iprlx 98 1986 
- 1992pnceslprirrde1992 

36 CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, October 1996 	L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, octobre 1996 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0-XPB 	 Statistique Canada - no 11-01 0-XPB au catalogue 



Feature article 
	

Étude spéciale 

These price-weight shifts are consistent with the 
finding mentioned earlier, that the goods and services 
with the stron9est real growth tend to be those with 
the weakest increase in price. They also help to 
explain the lower volatility of GDP after rebasing. On 
a 1992 base, the relatively stable components of 
GDP, personal and government spending on goods 
and services, carry more weight in the estimation of 
the overall rate of growth. The relatively volatile 
components, investment, exports and imports, on the 
other hand, carry less weight. Rebasing has little 
effect on the growth of either personal or government 
current expenditure. However, it results in marked 
revisions to the record of growth of investment, 
exports and imports. This is especially the case with 
business investment in fixed capital, where the 
rebased estimate shows a decline, while the official 
one records an increase. A doser look at what 
happens to each component helps in understanding 
the effect of rebasing (see Table 3). 

Personal expenditure on consumer goods and 
services is the single largest component of GDP 
making up about three-fifths of all spending. 
Consequently any revision to its growth heavily 
influences the rate of increase of GDP The rebased 
estimate of personal expenditure, however, shows 
almost the same gain as the official one. From the 
first quarter of 1992 to the fourth quarter of 1995, the 
total growth of personal expenditure, officially 6.9%, is 
only 0.2 percentage points lower after rebasing. 
Consumer services carry slightly more weight in the 
growth of real personal spending, reflecting the 
higher price of services versus goods in 1992. Real 
spending on consumer goods, especially durable 
goods, shows smaller gains, while there is a slight 
increase of the growth of real spending on consumer 
services. 

L'effet sur les composantes du PUB 

Comme on l'a mentionnO précOdemment dans 
l'exemple sur les exportations, le rebasement modifie a Ia 
This le taux de croissance de chaque composante du PIB et 
le poids de chacune par rapport au taux de croissance 
global. Le graphique 2 indique, pour les pnncipales 
composantes, les variations en pnx et en volume de 1986 a 
1992. On constate que les biens et services qui composent 
les dépenses personnelles et publiques courantes ont subi 
une augmentation relative de prix, tandis que ceux qui 
représentent les investissements en capital fixe, les 
exportations et les importations, ont subi, au contraire, une 
baisse relative. Par consequent, les composantes 
associées aux depenses personnelles et publiques 
courantes pésent plus lourd dans Ia croissance du P18 
après changement de base, tandis que les investissements 
en capital fixe, las exportations et les importations, pesent 
moms lourd. 

Ces mouvements des prix et des pondérations sont 
conformes a Ia conclusion mentionnée précedemment, 
selon laquelle les biens et services dont Ia croissance réelle 
est Ia plus forte ont tendance a afficher Ia croissance des 
prix Ia plus faible. Ces variations aident egalement a 
expliquer Ia volatilité plus faible du PIB après rebasement. 
En fonction de l'année de base 1992, les composantes 
relativement stables du P18, en l'occurrence les dépenses 
publiques et personnelles en biens et services, pèsent plu 
lourd dans l'estimation du taux global de croissance. A 
'inverse, les composantes relativement volatiles, comme 
les investissements, les exportations et les importations, 
pèsent moms lourd. Le rebasement n'influence guère la 
croissance des depenses personnelles ou publiques 
courantes. II entralne toutefois des revisions substantielles 
de Ia croissance des investissements, des exportations et 
des importations. Cela est evident dans le cas des 
investissements des entrepnses en capital fixe, car 
l'estimation rebasée fait ressortir une baisse, landis que 
I'estimation off icielle indique une augmentation, Pour 
comprendre l'effet du rebasement, II convient dexaminer de 
plus pres ce qui arrive a chaque composante (voir 
tableau 3). 

Les dépenses personnelles en biens et services de 
consommation constituent Ia plus importante composante 
du PIB, et représentent environ les trois cmnquièmes de 
toutes les dépenses. Par consequent, toute revision de sa 
croissance exerce une influence considerable sur 
l'augmentation du P1 B. Cestimation rebasée des dépenses 
personnelles démontre cependant une progression 
presque identique a celle de I'estimation off icielle. Du 
premier trimestre de 1992 au quatnème tnmestre de 1995, 
Ia croissance totale des dépenses personnelles, établie 
off iciellement a 6,90/o, baisse seulement de 0,2 point après 
le rebasement. Les dépenses en services pésent plus lourd 
dans Ia croissance des dépenses personnelles réelles, car 
le prix des services était plus élevé que celui des biens en 
1992. Les dépenses réelles en biens de consommation, 
surtout en biens durables, ont progresse de façon plus 
modeste, landis que Ia croissance des depenses réelles en 
services a augmenté Iégèrement. 

The effect on the components of GDP 

As illustrated earlier by the example of exports, 
rebasing alters both the growth rate of each 
component of GDP and the weight of each one in the 
overall rate of growth. Chart 2 shows the price and 
volume change from 1986 to 1992 for the major 
components. It indicates that the goods and services 
making up both personal and government current 
expenditure experienced a relative increase in price, 
while those making up investment in fixed capital, 
exports and imports, in contrast, experienced a 
relative decline. As a result, the former components 
of spending carry more weight in the growth of GOP 
after rebasing, while investment in fixed capital, 
exports and imports carry less. 

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, October 1996 	 L'OBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, octobre 1996 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0-XPB 	 Statislique Canada - n°  1 1-01 0-XPB au catalogue 



Feature article 
	

Étude spéciale 

Table 3 
Growth of the Major Components of GDP, 
at 1986 and 1992 Prices 

Tableau 3 
Croissance des principales composantes du PIB, 
aux prix de 1986 et 1992 

Average quarterly growth, 1992-1995 Total quarterly growth, 1992-1995 

Croissance trimestnelle moyenne, 1992-1995 Croissance trimestrielle totale, 1992-1995 

At 1992 pnces*  At 1986 prices Difference At 1992 pnces 	At 1986 prices Difference 

Aux pnx de 1 992 	Aux pnx de 1986 Difference Aux pnx de 1 992 	Aux prix de 1986 Difference 

Personal expenditure on consumer goods 0.4 0.4 	-- 6.6 	 6.9 -0.2 
and services- Dépenses personnelles en 
biens at services de consommation 

Government current expenditure on goods -0.2 -0.2 	-- -3.0 	 -2.5 -0.4 
and services - Depenses publiques 
courantes en biens et services 

Government investment in fixed capital - 0.2 0.6 	-0.4 3.0 	 10.2 -7.2 
Investissement en capital fixe des 
administrations publiques 

Business investment in fixed capital - -0.5 0.2 	-0.7 -8.1 	 2.6 -10.6 
Investissement en capital fixe des 
entreprises 

Residential construction- -1.1 -1.1 	0.1 -16.5 	 -17.2 0.6 
Construction résidentielle 

Non-residential construction - -1.1 -1.1 	-- -17.0 	-16.7 -0.3 
Construction non résidenbelle 

Machinery and equipment- 0.6 1.6 	-1.1 8.0 	28.1 -20.1 
Machines et materiel 

Exportsotgoodsandservices - Exportations 2.5 2.7 	-0.2 48.6 	53.1 -4.5 
de biens et services 

Importsofgoodsandservices - Importations 1.6 2.0 	-0.4 27.9 	36.1 -8.2 
de biens et services 

Figures may not add due to rounding. 
Les chiffres ayant eté arrondis, Ieur somme peut ne pas correspondre aux totaux 

Based on an approximation. 
- Base sur une approximation. 

Government current expenditure on goods and 
services, two-thirds of which is made up by the public 
sector payroll, appears somewhat more restrained after 
rebasing. It declines by 2.5% on a 1986 base and by 
3.0% on a 1992 base, which amounts to a marginal 
reduction of its average quarterly growth. Government 
investment in fixed capital, on the other hand, shows a 
marked reduction in growth, due mainly to the rebasing 
of spending on office machines at the significantly lower 
prices of 1992. 

Business investment in fixed capital, which has yet 
to regain pre-recession levels, appears even more 
sluggish. While the official estimate records a small 
2.6% increase from 1992 to 1995, the rebased 
estimate shows an 8.1% drop (or an average quarterly 

Les depenses publiques courantes en biens et 
services, dont les deux tiers correspondent aux traitements 
offerts aux employés du secteur public, pataissent plus 
restreintes après le rebasement. Aprés avoir enregistré un 
recul de 2,5% sur Ia base de 1986 et de 3,0% sur Ia base 
de 1992, Ia croissance tnmestrielle mc'enne affiche donc 
une baisse marginale. Par ailleurs, Ia croissance des 
investissements des administrations en capital fixe diminue 
fortement, surtout en raison du rebasement des dépenses 
en machines de bureau, effectuées aux pnx sensiblement 
inférleurs de 1992. 

Les investissements des entrepnses en capital fixe, qui 
n'ont pas encore retrouvé leurs niveaux d'avant Ia 
recession, semblent encore plus lethargiques. Alors que les 
estimations off icielles enregistrent une legere augmentation 
de 2.6% de 1992 a 1995, les estimations rebasees affichent 
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decline of 0.5%). Residential and non-residential 
construction, both of which declined close to 17.0% on 
a 1986 base, show about the same decline after 
rebasing. Investment in fixed machinery and equipment 
rose 28.1% on a 1986 base, but shows only 8.0% 
growth over the period on a 1992 base. This is due 
largely to the revaluation of spending on office 
machines, mostly computers, at the much lower 
(quality-adjusted) prices of 1992. While spending on 
office machines is by far the fastest growing component 
of business investment, it carries much less weight in 
the overall growth of investment after rebasing. 

Exports of goods and services have dominated 
growth in the recent past, with a total quarterly gain of 
53.1% from 1992 to 1995. Rebasing reduces this gain 
to 48.6%, and the average quarterly growth of exports 
falls slightly to 2.5%. Exports of merchandise register 
smaller gains after rebasing, while there is a small 
increase in the growth of service exports. Imports of 
goods and services also show smaller gains over the 
period, recording an increase of 36.1% on a 1986 base 
and one of 27.9% on a 1992 base. The average 
quarterly growth of imports falls slightly to 1.6% after 
rebasing. Imports of merchandise grow at a slightly 
slower pace, while services record a slightly larger drop 
over the period. 

The estimate of growth crucially depends on the 
way in which deflation is carried out as well as on the 
choice of a base year and the frequency at which it is 
updated. The above results, likewise, depend upon the 
way in which the approximate rebasing is done. The 
following describes the general idea behind the 
deflating and rebasing of GDR 

How is GDP deflated? 

The deflation of GDP is simply a way of eliminating 
the effect of price change. It serves primarily to obtain a 
measure of real GDP for the purpose of estimating the 
growth of real output. This measure can be viewed as 
an index of the aggregate volume of production, scaled 
so that it takes the same numerical value in the base 
year as GDP at current prices. The index rises or falls 
as the economy expands or contracts. 

Deflation takes place at the most detailed level 
feasible, for some 1,066 components of spending in all 
(see Table 4). At this level of detail, it is easier to find a 
price index to represent the prices of the goods and 
services that make up each component. The price  

un recul de 8.1% (ou une baisse tnmestrielle moyenne de 
0,5%). La construction résidentielle et Ia construction non 
résidentielle qui avaient diminué d'environ 17,0% solon 
l'année de base do 1986, affichent a peu près le méme 
déclin aprAs le changement de base. Linvestissement en 
machines et materiel augmentait de 28,1% selon l'année 
do base de 1986, mais montre seulement 8,0 0/o de 
croissance pour Ia période, selon l'année de base de 1992. 
Cola s'explique en grande partie par Ia réévaluation des 
dépenses en machines do bureau, pnncipalement les 
ordinateurs, effectuées aux prix trés inférieurs (ajustés pour 
Ia qualité) de 1992. Bien que les dépenses en machines de 
bureau soient do loin Ia composante dont Ia croissance est 
Ia plus forte, ces dépenses pèsent beaucoup moms lourd 
dans Ia croissance globale des investissements après le 
rebasement. 

Les exportations de biens et services ont dominé Ia 
récente croissance, avec une augmentation tnmestnelle 
totale de 53,1% de 1992 a 1995. Le rebasement fait ralentir 
cette croissance a 48,6% et a 2,5% pour Ia moyenne de Ia 
croissance trimestrielle des exportations. Les exportations 
réelles de marthandises enregistrent des gains plus faibles 
après rebasement, tandis que Ia croissance des 
exportations de services connaissent une legere 
augmentation. Les importations do biens et services 
enregistrent aussi des progressions plus faibles de 1992 a 
1995, enregistrant une augmentation de 36,1% selon 
l'année de base 1986 et de 27,90/o, sur Ia base de 1992. La 
croissance trimestnelle mcyenne des importations recule a 
1,6% après le rebasement. Les importations de 
marchandises augmentent a un rythme légérement plus 
lent, alors que les services aft ichent une diminution un peu 
plus importante pour Ia même pénode. 

Lestimation do Ia croissance repose avant toute chose 
sur Ia manière d'effectuer Ia deflation ainsi que sur le choix 
do I'année do base et Ia fréquence a laquelle elle est mise a 
jour. De même, les résultats qui précédent dependent de Ia 
façon dont on s'y prend pour effectuer le rebasement 
approximatif. Le lecteur trouvera, dans les paragraphes qui 
suivent, une description de l'idée genérale sous-tendant Ia 
deflation et le changement do base du PIB. 

Comment le PIB est-il déflaté? 

La deflation du PIB est simplement une façon d'éliminer 
les effets des variations do prix. On effectue cette operation 
surtout pour obtenir une mesure du PIB reel, dans le but 
d'estimer Ia croissance réelle de Ia production. Cette 
mesure pout être considérée comme un indice du volume 
agrégé de Ia production, ajusté de manière telle qu'il prend, 
selon I'année de base, Ia méme valeur numénque que le 
PIB en pnx courants. Lindice monte ou baisse au gre do 
l'expansion ou de Ia contraction de l'économie. 

La deflation se taft au niveau le plus détaillé possible, 
pour environ 1 066 composantes de dépenses en tout (voir 
tableau 4). A ce niveau de detail, il est plus facile de trouver 
un indice de prix qui représente les biens et les services 
que constituent chacune de ses composantes. Cet indice 
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index itself is often a sub-index of the Consumer Price 
Index or the Industry Product Price Index. For each 
component, the expenditure at current prices is dMded 
by an appropriate price index to obtain the expenditure 
at constant prices. These results are summed across 
components to arrive at real GDP 

de pnx est tire de sous-indices de l'lndice des prix a Ia 
oonsommation, de l'lndice des pnx des produits industriels 
ou d'autres sources. Rur chaque composante, les 
dépenses en prix courants sont dMsées par I'indice de prix 
qui convient, de manière a obtenir les depenses en pnx 
constants. Les résultats de toutes les composantes sont 
ensuite additionnés pour donner le PIB reel. 

Tabte4 	 Tableau 4 
Number of Expenditure Series 	 Nombre de categones de depenses 

Used** 
Total* 

Utilisées** 

Personal expenditure on consumer goods and services - Dépenses personnelles en biens at services de 134 134 
consommation 

Government current expenditure on goods and services - Depenses publiques courantes en biens et services 13 13 

Business and government investment in fixed capital - Inveslissement en capital fixe des administrations publiques 285 36 
et des entreprises 

Business and government investment in inventories - Investissement en stocks des administrations publiques et 184 56 
des entrepnses 

Exports of goods and services - Exportations de biens et services 225 67 

Imports of goods and services - Importations de blens et services 225 66 

Total series for Gross Domestic Product - Total des categories pour le produit inténeur brut 1 066 372 

Number of series to be used in the official rebasing. 
• Nombre de series qul sera ut/use lors dv changement officiel d'annite de base. 

Number of aggregated series used/n the approximation. 
Nombre de sé,/es agregees utilLsries pour l'approximat,bn. 

The price index for any detailed component is 
usually in the form of a fixed-weighted Laspeyres index. 
In other words, it is obtained by measuring the price of a 
representative 'basket of goods and services,' in which 
the weight attached to each item is equal to its share of 
expenditure on the basket during the base year. The 
index is calculated as the ratio of the current price of the 
basket to its price during the base year. It thus evolves 
over time with the prices of the items contained in the 
basket, but is unaffected by change in the composition 
of expenditure among them. While this type of index 
provides a good measure of price change over the 
medium term, it becomes less useful for current 
analysis as the pattern of expenditure departs from that 
of the past. 

How is GDP rebased? 

Rebasing is essentially the updating of the time 
period from which price change is measured (and all 
that this entails). It is done so that real GDP yields good 
estimates of growth over the medium term following the 

Lindice de prix des composantes détaillées se présente 
habituellement sous forme d'un indice de Laspeyres a 
pondération fixe. Autrement dit, on obtient cat indice en 
mesurant le prix d'un "panier de biens et services" 
représentatif, dans lequel Ia pondération attribuée a chaque 
article correspond a Ia part des dépenses qu'il représente 
dans le panier au cours de l'année de base. Lindice 
représente le ratio entre le prix courant du panier et son prix 
au cours de l'année de référence. II évolue donc avec le 
temps, selon le prix des articles qui font partie du panier, 
mais reste insensible aux changements dans Ia proportion 
des depenses consacrées a chaque article. En dépit du fait 
que ce genre d'indice pourra offrir, a rnoyen terme, une 
bonne mesure de Ia variation des pnx, il devient moms utile 
a l'analyse de Ia conjoncture au fur et a mesure que Ia 
configuration actuelle des dépenses s'écarte de l'ancienne. 

Comment se fait le changement de base du 
PIB? 

Le rebasement est essentiellement une mise a jour de 
Ia période de référence qui sert a mesurer le changement 
des pnx (et tout ce que cela comporte). Cette operation a 
lieu pour que le PIB reel produise, a moyen terme, des 
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estimations fiables, a Ia suite de I'année de base. Au 
moment oü Ion change I'année de base, habituellement 
une fois tous les cinq ans, Ia mesure a accumulé au moms 
cinq ans de retard. A titre d'exemple, on préit introduire 
I'année de base 1992 en 1997. Cette periode permet, 
pendant le cycle habituel de quatre ans, de reviser les 
estimations tnmestnelles et annuelles des CNRD, au fur et 
a mesure que des données plus completes et finales 
deviennent disponibles. 

Le rebasement du PIB commence par les indices de 
prix qui ont servi a en effectuer Ia deflation. Pour chaque 
indice, Ia pondération attnbuée a chaque artide du panier 
de biens et services a partir duquel on calcule I'indice est 
comgée pour correspondre a Ia part des dépenses que 
l'article représente dans le panier, au cours de Ia nouvelle 
année de base. On change alors Ia base de l'indice, 
autrement dit, ce dernier est recalculO pour obtenir le ratio 
entre le pnx courant du panier reponderé et son pnx dans Ia 
nouvelle année de base. L indice rebasé permet, a compter 
de Ia nouvelle année de base, do mieux mesurer Ia 
variation des pnx car ses pondérations sont recalibrées en 
fonction d'une configuration de dépenses plus récente. 

On répéte Ia deflation des composantes détaillées des 
dépenses en prix courants, en commençant par les 
estimations de la nouvelle année de base, sauf que cette 
fois-ci, on utilise les indices de prix de Ia nouvelle année do 
base. Pour obtenir le PIB en pnx de Ia nouvelle année do 
base, ou PIB rebasé, il suff it de faire Ia somme de ses 
composantes rebasées. Le PIB est alors mieux adapté 
pour mesurer Ia croissance a mcyen terme, non seulement 
parce que Ia croissance de chaque composante est mieux 
mesurée, mais aussi parce que la pondération de chaque 
composante correspond a des prix plus récents. 

A I'heure actuelle, on se sert des prix de plusieurs 
années de base pour expnmer en prix constants Ia série 
chronologique complete du PIB. Le tableau 5 contient ceux 
des CNRD, ainsi que leur "periode d'application" (c.-â-d. Ia 
partie de Ia séne chronologique qui est déflatée a I'aide des 
prix de l'année de base correspondante). Pour chacune 
des pénodes d'application, le RIB reel constitue un indice 
do quantité a ponderation fixe de type Laspeyres expnmé 
aux prix de I'année de base correspondante. Pour 
l'ensemble dos pénodes, il constitue un indice do quantité 
dit "Indice en chalne de Laspeyres". 

Au cours de Ia période d'application courante, le PIB 
reel est toujours égal a Ia somme des dépenses en pnx 
constants de ses composantes. Cependant, Ies périodes 
d'application anténeures ne possèdent pas cette propnété 
additive. Lorsque le PIB est rebasé, les estimations des 
périodes d'application anténeures sont raccordées a celles 
do Ia nouvelle periode. Cette procedure de racconlement 
permet de conserver les taux de croissance du passé, mais 
elle fait diverger le PIB total de Ia somme de ses 
composantes. 

base year When the base year is updated, normally 
once every five years, it is at least five years behind the 
times. The 1992 base, for instance, is scheduled to be 
introduced in 1997. This allows enough time to 
complete the regular four-year cycle of revisions to the 
quarterly and annual NIEA estimates, made as more 
comprehensive and final data become available. 

The rebasing of GDP starts with the price indexes 
used in its deflation. For any particular index, the weight 
given to each item of the basket of goods and services, 
from which the index is derived, is reset to the item's 
share of expenditure on the basket during the new base 
year. The index is then rebased or, in other words, 
recalculated as the ratio of the current price of the 
reweighted basket to its price in the new base year. The 
rebased index provides a better measure of price 
change following the new base year, as its weights are 
brought in line with a more recent pattern of spending. 

The deflation of the detailed components of 
expenditure at current prices, starting with the 
estimates for the new base year, is done again, only this 
time with the rebased price indexes. GDP at the prices 
of the new base year, or the rebased GDP, is obtained 
simply by summing its rebased components. It is then 
more suited as a measure of growth over the medium 
term, not only because the growth of each component 
is better measured, but also because the weight of 
each one is based on more recent prices. 

At present the prices of several base years are 
used to deflate the complete historical series of GDP 
Table 5 lists those of the NIEA along with their 
'application period' (i.e., the part of the time series 
which is deflated with the prices of the corresponding 
base year). Within each period, real GDP constitutes a 
fixed-weighted Laspeyres quantity index at the prices of 
the corresponding base year. Over all periods, it makes 
up a chained Laspeyres quantity index. 

During the current application period, real GDP is 
always equal to the sum of expenditure at constant 
prices of its components. This adding-up property does 
not hold for past periods however. When GDP is 
rebased, the estimates of past application periods are 
linked to those of the new one. While the linking 
procedure preserves the rates of growth of the past, it 
leads to a discrepancy between GDP and the sum of its 
components. 
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Table 5 
	

Tableau 5 
Base Years of the National Income and Expenditure 	Période de référence des comptes nationaux des 
Accounts 	 revenus et dépenses 

Base year 	 Application period 	 Date of introduction 

Année de base 	 Période d'applicalion 	Date dintroduction 

1935 -1939 	 1926- 1947 	 Annual 1951 - Annuel 1951 

1949 1947 - 1956 First quarter 1953 - Premier trimestre 1953 

1957 1956- 1961 First quarter 1961 - Premier trimestre 1961 

1961 1961 - 1971 Second quarter 1969- Deuxième tnmestre 1969 

1971 1971 - 1981 First quarter 1975- Premier trimestre 1975 

1981 1981 - 1986 First quarter 1986- Premier trimestre 1986 

1986 1986- 1992 First quarter 1990- Premier trimestre 1990 

1992 1992 to date - ace jour Second quarter 1997 	- Deuxième trimestre 1997 * 

Effective date. The official data for 1992 to date are presently on a 1986 base. 
Date dentrde en vigueur. Les donnOes officie/les pour 1992 a ce jour sont presentement sur Is base de 1986. 

Comment raccorde-t-on le PIB aux autres 
périodes? 

Pour raccorder Ia PIB en prix de Fannée de base 
antérieure a celui de Ia nouvelle année, il faut mettre a 
egalité les deux series salon Ia nouvelle année de base. 
Cette operation permet de preserver Ia continuité du PIB et 
de l'exprimer en fonction du nouveau niveau de prix. Le 
raccordement se fait par étapes, les années de base étant 
mises a jour les unes après les autres. Contrairement aux 
operations de deflation et de changement de base, qui ont 
lieu a un niveau détaillé et dont les résultats sont tout 
simplement additionnés pour donner Ia PIB reel, le 
raccordement ne se fait qu'à des niveaux d'agrégation plus 
élevés. On peut procéder de deux façons. Toutes las series 
de dépenses de l'année de base antérieure sont 
raccordées aux sénes correspondantes de Ia nouvelle 
année. On pout encore raccorder les indices implicites de 
prix equivalents des deux années de base at déflater les 
series de dépenses correspondantes. Une breve 
description de cette dernière operation suit. 

Le lecteur trouvera au tableau 6 un indice de pnx 
hypothetique pour l'année de base 1986 (colonne I) et un 
nouvel indice repondéré pour l'année de base 1992 
(colonne II). Pour taccorder I'ancien indice au nouveau, 
toutes ses valeurs depuis 1926 sont mises a l'échelle salon 
le ratio 100/110 (colonne Ill). Grace a cette operation, 
l'indice de Ia nouvelle année de base équivaut a 100, au 
point de raccordement de l'indice échelonné et du nouvel 
indice (colonne IV). Cette procedure est avantageuse car 
elle permet de conserver les estimations de changements 
de prix des pénodes d'application anténeures. 

How is GDP linked across periods? 

The linking of GDP at the prices of the former base 
year to that of the new one entails making the two 
series equal in the new base year. This serves to 
maintain the continuity of GDP as well as to express it 
at the new level of prices. Linking is carried out in a 
stepwise fashion, with successive updates of the base 
year. Unlike deflation and rebasing, which take place at 
a detailed level and the results of which are simply 
summed to arrive at real GDP, linking is done only at 
higher levels of aggregation. It may be done in either of 
two ways. Either each expenditure series on the former 
base is linked to the corresponding senes on the new 
one. Or the implicit price indexes on the two bases are 
linked, and the linked index is used to deflate the 
corresponding expenditure series. This latter approach 
is briefly described here. 

Table 6 shows a hypothetical price index on a 1986 
base (Column I) and a new re-weighted index on a 
1992 base (Column II). To link the old index to the new 
one, all of its values from 1926 are scaled by the ratio 
100/110 (Column Ill). This makes the index equal to 
100 at the new base year, where the scaled index and 
the new one are linked (Column IV). The advantage of 
this procedure is that it preserves the estimates of price 
change over past application periods. 
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Table 6 
Linking a Price index 

Tableau 6 
Le raccordement d'un indice de prix 

Year Old index New index 	 Old index scaled Linked index 

Anrée Ancien indice Nouvel indice 	 Indice échelonnè* Indice raccordé 
(1986=100) (1992=100) 	 (1992=100) (1992=100) 

(I) (II) 	 (Ill) (IV) 

1926 20.0 ... 	 18.2 18.2 

1986 100.0 ... 	 90.9 90.9 

1992 110.0 100.0 	 100.0 100.0 

1995 115.0 106.0 	 104.6 106.0 

• Sca!edbyafactorof 1W/I 10. 
• Echelonné par un tacteurde 1W/I 10. 

Takes the scaled t.alues of the 0th' irKiex tç, to 1992 and the values of the new h,dox theafter 
Get Lre eat co,riosé dole eleuréchetrtée c*i Wet kxfte*/à 1992, puis dole ietouri nouvalfriice. 

Over past periods, the expenditure at current prices 
on any given component of GDP is deflated by the 
corresponding scaled price index. The resulting 
expenditure at constant prices is automatically equated, 
at the new base year, to that of the new application 
period via the linking of the price index. Moreover, the 
growth of real expenditure on the component in 
question is preserved, again indirectly via the 
preservation of its rate of price change. While rates of 
growth are retained, the composition of real spending is 
altered. Consequently, if real GDP were obtained as the 
sum of expenditure on its components, its past rates of 
growth would be altered as well. By linking the various 
aggregates, however, their rates of growth are 
preserved. Differences between the real spending on 
any aggregate and the sum of that on its components 
are shown in the NIEA as 'adjusting entries.' Real GOP, 
net of these adjusting entnes, may be viewed as an 
approximation to a pure rebasing of the entire history of 
GDP in terms of the prices of the new base year. 

Pour les periodes anténeures, les dépenses en prix 
courants des composantes du PIB sont déflatées en 
fonction de l'indice de pnx échelonné correspondant. Les 
depenses en prix constants qui en résultent sont 
automatiquement mises a egalité, pour Ia nouvelle annèe 
de base, avec celles de Ia nouvelle periode d'application par 
l'intermédiaire du raccordement de l'indice de pnx. De plus, 
Ia croissance des dépenses réelles de Ia composante en 
question demeure intacte, encore une This indirectement, 
grace au maintien de son taux de variation de prix. 
Lopération de raccordement permet de conserver les taux 
de croissance, mais Ia composition des dépenses réelles 
s'en trouve modifiée. Par consequent, si le PIB reel 
s'obtenait par Ia somme des dépenses de ses 
composantes, ses taux de croissance antérieurs seraient 
modifies eux aussi. Si on effectue le raccordement a 
différents niveaux d'agregation, on se trouve a conserver 
les taux de croissance. Les differences entre Ia somme des 
dépenses réelles de tout agrégat et ses composantes 
apparaissent dans les CNRD sous forme de series 
d'ajustements. Le PIB reel, deduction faite de ces series 
d'ajustement, peut être considéré comme l'approximation 
d'un rebasement de toute Ia série chronologique du PIB, en 
fonction des pnx de Ia nouvelle année de base. 
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AppendIx 1 	 Annexo 1 
Gross Domestic Product at 1992 Pnces* 	 Prodult intérleur brut aux prix de 1992* 
Seasonally adjusted at annual rates, millions of dollars 	Désaisonnalisé au taux annuel, millions de dollars 

1992 	 1993 
II 	Ill 	IV 	Ann. 	I 	II 	Ill 	IV 	Ann. 

421,377 421,411 423,669 423,730 422,547 	425,687 427815 428,858 431,577 428,484 Personal expenditure on consixner 
goods and sece - Depenses 
personnelles an biens et services de 
consoniiiation 

Durable goods - Biens durables 
Semi-durable goods - Biens semi-

durables 
Non-durable goods - Biens non 

dumbles 
Services - Services 

Government current expenditure on 
9oods and services - Depenses pt-
hques co.xantes en biens et services 

Government investment - Investisse-
rnent des adrrnistrations pialkues: 

Fixed capital - Capital fixe 
Inventories - Stodcs 

Business investinent - Investissement 
des entreprises: 

Fixed capital - Capital fixe 
Residential construction - 

Construction résidentielle 
Non-residential construction - 

Construction non résidentielle 
Machinery and equipment - 

Macblries et materiel 

Inventories - Stodcs 
Non-farm - Non agricoles 
Farm and grain in commercial 

channels - Agricoles et 
céréales en circuit 
commercial 

Exports of goods and services - 
Exportations de biens et services 

Merchandise - Marchandises 
Non-merchandise - Invisibles 

Deduct: - Moms: 
lrrçorts of goods and services - 

Importations de biens at services 
Merchandise - Marchandises 
Non-merchandise - Invisibles 

Statistical discrepancy - Divergence 
stafistique 

53,664 53,563 54,221 54,586 54,009 
37,430 37,659 38,250 38,561 37,975 

111,412 111,484 110,897 111,478 111,318 

218,871 218,705 220,301 219,104 219,245 

114,915 111,253 114,407 110,525 112,775 
43,784 43,282 44,344 43,867 43,819 

32,022 29,474 29,763 27,672 29,733 

39,108 38,496 40,300 38,985 39,222 

	

-4,517 	-1,373 	-2,803 	-5,849 	-3,636 

	

-3,842 	-1,729 	-1,150 	-5,122 	-2,961 

	

-676 	357 	-1,653 	-727 	-675 

176,842 179,127 182,273 186,703 181,236 

151,336 153,549 156,336 160,583 155,451 
25,506 25,577 25,937 26,120 25,785 

184,218 185,398 190,909 188,917 187,360 

145,579 147,511 152,198 151,819 149,277 
38,638 37,887 38,711 37,098 38,084  

54,733 55,235 55,892 56,152 55,503 
38,450 38,792 39,075 39,085 38,850 

112,549 112,652 112,501 112,861 112,641 

219,956 221,135 221,390 223,480 221,490 

107,353 110,026 111,939 113,680 110,750 
41,609 42,254 41,693 41,737 41,823 

28,091 29,656 30,163 31,190 29,775 

37,653 38,115 40,083 40,754 39,151 

	

-2,088 	1,825 	1,066 	3,728 	1,133 

	

-2,568 	567 	-846 	3,199 	88 

	

480 	1,258 	1,912 	528 	1,045 

193,278 196,546 200,906 207,299 199,507 

167,258 169,827 173,344 179,683 172,528 
26,020 26,720 27,562 27,616 26,979 

194,803 199,569 202,380 208,736 201,372 

157,715 161,474 163947 172,064 163,800 
37,088 38,095 38,432 36,673 37,572 

	

150,507 	150,135 150,055 150,893 150,398 	151,742 151,214 149,837 149,938 150,683 

	

16,299 	16,366 	16,251 	15,514 16,108 	15,914 	15,745 	15,779 	15,751 	15,797 

	

153 	-222 	-79 	-4 	-38 	-- 	 -48 	35 	-- 	 -3 

-719 	-1,614 	-2,522 	-2,651 	-1,876 	-2,152 	-1,984 	-2,668 	-3,702 	-2,626 

Gross Domestic Product at 1992 	690,639 689,685 690,343 689,944 690,153 	694,931 701,570 703,373 709,534 702,352 
prices - Produit intérieur brut aux 
prixdel992 

• Based on an approximation. 
Base stir une approximation. 
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AppendIx 1 	 Annexe 1 
Gross Domestic Product at 1992 Prlces* 	 Produft interleur brut aux prtx de 1992 
Seasonally adjusted at annual rates, millions of dollars 	Désaisonnalisé au taux annuel, millions de dollars 

1994 1995 
II Ill lV Ann. I II Ill IV Ann. 

ersonal expenditure on consuer 438,217 440,046 441,505 445,073 441,210 444,383 446,518 449,222 449,176 447,325 
goods and service - Dépenses 
personnelles en biens et services de 
conson'wnation 

Durable goods - Blensdixables 57,330 57,841 57,406 60,075 58,163 58,620 58,179 59,466 58.901 58,792 
Semi-dureblegoods - BienssetT$- 39,992 40,659 41,547 41,935 41,033 41,977 42,047 41,987 41,144 41,789 

durables 
Non-durablogoods - Biensnon 115,790 116,018 116,496 116,117 116,105 116,521 116,924 117,241 117,909 117,149 

durables 
Services - Services 225,105 225,528 226,056 226,946 225,909 227,265 229,368 230,528 231,222 229,596 

Governmentcurrontexpend$tureorI 	148,584 147,975 148,299 147.856 148,179 	148,080 147,729 146,158 145,705 146,918 
9oods and services - Dépenses pub- 
hques courantes an biens et services 

Genent irwestrnert -  Investisse- 
ment des adnnislrations publiques: 

Fixedcapital - Capitaltixe 	16,190 16,300 16,969 17,489 16,737 	16,840 16,683 17,033 17,433 16,997 
lnventories - Stods 	 -13 	44 	-22 	-9 	-- 	109 	-13 	-35 	52 	28 

Budness hvestrnert - lnstiseement 
des entreprises: 

Fixedcapitai - Capitaltixe 114,196 116,156 115,544 116,310 115,552 112,307 111,602 108,247 108,179 110,084 
Residential construction - Con- 43,151 44,319 42,207 40,648 42,581 37,699 36,003 35,580 34,929 36,053 

stniction résidentielle 
Non-residentiajconstn.iction - 30,630 31,357 31,832 32,268 31,521 31,480 29,629 29,399 28,622 29,782 

Constiuction non résidantiee 
Machirreryandequlpnient- 40,416 40,481 41,505 43,394 41,449 43,128 45,970 43,268 44,628 44,248 

Mes$nes et materiel 

lnventodes - Stod(s 	 3,088 	4,356 	4,520 	3,284 	3,812 	6,811 	7,408 	5,795 	4,654 	6,167 
Non-farrn-Nonagflooles 	2,655 	4,194 	5,297 	3,852 	4,000 	6,774 	6,266 	5,518 	4,599 	5,789 
Farmandgraininoorrwiierdal 	433 	161 	-777 	-568 	-188 	38 	1,141 	276 	56 	378 

channels - Agricoles et 
cérriales en circuit commer- 

	

Exportsofgoodsandservices-Expor- 207,227 221,851 231,753 246,401 226,808 	252,523 245,786 250,343 257,005 251,414 
tations de blens et services 

Merthajdse - Marthandises 	177,482 190,552 201,376 214,644 196,014 	219,610 213,234 217,232 222,487 218,141 
Non-merthancijse - lnvisibles 	29,745 31,299 30,377 31,756 30,794 	32,913 32,553 33,111 34,518 33,274 

Deduct - Moms: 
InortsofgoodsandservIcos - Irorta- 209,481 218,238 222,567 234,167 221,113 237,591 234,921 235,456 239,595 236,891 

trons cia biens et services 
Merthardse - Marthandises 171,107 179,962 186,421 197,487 183,744 200,523 197,266 196,734 200,593 198,779 
Non-merchandlse - Invisibles 38,373 38,277 36,145 36,680 37,369 37,068 37,655 38,722 39,002 38,111 

Statisticaldlscrepancy-Dirgence -1,552 -2,704 -2,532 -2,224 -2,253 -2,566 -891 -262 239 -870 
statislique 

Gross Domestic Product at 1992 	716456 725,786 733,470 740,013 728931 	740,897 739,902 741,045 742,849 741,173 
prices - Produit Intérleur brut aux 
prixde 1992 
Based on an approximation. 
Base sur une approximation 
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Identify 
Emerging Trends 
Define New 
Markets 
Pinpoint Profit 
Opportunities 

g v Dëgagez les 
V nouvelles tendances 

J Déftnissez les 
V nouveaux marches 
g j Déterminez les 
V possibilités de profit 

our maintenir votre 
place sur le marché de 
demain, vous devez We en 

mesure de prCvoir les tendances 
aujourd'hui. Pour ce faire, vous 
devrez comprendre les habitudes 
dachat sur le marché canadien. 
Renfermant un profli complet des 
mcmnsommateurs canadiens ainsi 
ciJune analyse approfondie des 
industries canadiennes, leRecueil 
statistique des ttudes de marchi 
riroSSe un tableau exhaustifdes 
hahitudes d'achat. Ce précieux best-
seller peut vous faire découvrir de 
nouveaux marches en vous 
tournissant les details suivants: 

les revenus des Canadiens et leurs depenses pour 
Ia voiture, le loyer, les appareils de divertissement et 
les appareils ménagers; 

le niveau des ventes dans tes magasins de detail a 
succursales et les grands magasins: 

les biens échangés entre le Canada, les E.-U. et 

M 	W-1 dautres pays; 
les données du recensement telles que l'âge, le sexe, 

Ic niveau de scolarité, les ménages, le chomage, Ia 
migration interprovinciale et internationale 
...et bien plus encore! 

Le Recueil, contenant plus de 600 pages et au delá de 200 tableaux 
statistiques, vous permettra d'accéder instantanément aux données 
provinciales et nationales sur le marché. Ii traite d'irdicateurs économiques 
importants tels que le prodult Intérleur brut, Ia productivlté de Ia 
population active, Ies Investissements privés et publics et l'Indlce des 
pilx ala consommatlon. 
Procurez-vous votre exemplaire du Recuell statist ique des etudes de 
marchE (it" 63-2240XPB au catalogue) des aujourd'hui pour seulement 110 $ 
au Canada plus 7,70 $ de TPS et Ia TVP en vigtieur, 132 $ US aux Eats-Unis et 
154 $ US dans les aurres pays. Comntandez votre exemplaire PAR TÉLÉPHONE 
EN COMPOSANT SANS FRAIS le 1-800-267-6677 OU PAR TELECOPIEUR au 
(613) 951-1584 et utilisez votre carte VISA ou MasterCard, OU PAR LA POSTE 
a l'adresse suivante : Statistique Canada, Division des Operations et de 
l'intégration, Direction de Ia circulation. 120, av. Parkdale, Ottawa (Ontario) 
K1A 0T6, ou communiquez avec le bureau regional de Statistique Canada le 
plus près dont Ia liste figure dans Ia présente publication. 
Via 'Internet: order@statcan.ca  

o safeguard your place in 
'1 ' tomorrow's marketplace. 
- 	you have to be able to 

anticipate trendsIa. To do that. 
ou're going to need some insight 

into the purchasing trends in the 
Canadian marketplace. 
With a complete profile of Canadian 
consumers, plus an indepth analysi 
of Canadian industries, the Market 
Research Handbook gives you the 
most thorough coverage of 
purchasing trends. This valued 
I estseller can lead you to new 
markets by giving you details on: 

how much money Canadians 
are earning and what they're 

ending on cars, rent, home 
entertainment and household appliances; 

the level of sales in retail chain and department 
stores; 
what goods are being traded between Canada, 
Ih, and other countries; 
sensus data such as: age/sex, schooling, 
households, unemployment, interprovincial 
and international migration 

and much, much more! 
With over 600 pages, the Handbook includes more than 200 
statistical tables that give you instant access to provincial and 
national market data. Featured are important economic 
ndicators such as the Gross Domestic Product, Labour Force 

Productivity. Private and Public Investment and the 
(onsumer Price Index. 

rder your copy of the Market Researcb Handbook 
I Caalogue #63-2240XPB) today for only $110 in Canada 
pius $7.70 GST and applicable PSI, US$132 in the United States, 
md US$154 in other countries. 

CALL TOLL-FREE 1-800-267-6677 OR FAX(613)951-1584 
and use your VISA or MasterCard. OR MML your order to: 
Statistics Canada, Operations and Integration Division, 
Circulation Management, 120 Parkdale Avenue, Ottawa, Ontario, 
K1A 016, or contact the nearest Statistics Canada Regional Office 
listed in this publication. Via Internet: order@statcan.ca  



Business Cycle 	Indicateurs des cycles 
Indicators 	 d'affaires 

BUSINESS CYCLE INDICATORS 

In our February 1996 
article on business cycles, we 
indicated that there would be 
occasional updates of the 
different measures of the 
business cycle: real GDR GDP 
per capita, and Aggregate 
Economic Activity (AEA) - the 
average of GDP per capita and 
employment growth. 

The data show an 
improvement in all these 
indicators so far in 1996, after 
a mixed performance in 1995. 
While GDP rose slowly through 
most of last year, both GOP per 
capita and AEA posted 
cumulative declines over 
contiguous quarters, which 
meets one of the necessary 
requirements that we have 
proposed to identify a recession. All of the weakness 
in AEA reflected drops in GDP per capita, as 
employment grew at a slow but steady pace in every 
quarter. However, the shallow nature of these declines 
implies that revisions could still alter the picture, and 
caution should be used in interpreting these results. 

INDICATEURS DES CYCLES D'AFFAIRES 

Dans notre article de 
fevrier 1996 sur les cycles 
d'affaires, nous indiquions qu'il 
y aurait des revisions occasion-
nelles des différentes mesures 
du cycle d'affaires: PIB reel, 
PIB par habitant, et ensemble 
de I'activité économique 
(EAE) --Ia moyenne du P16 par 
habitant et de Ia croissance de 
l'emploi. 

Après une perfor-
mance variable en 1995, les 
données traduisent une 
amelioration de tous ces 
indicateurs jusquici en 1996. 
Le P16 a progressé lentement 
pendant la plus grande partie 
de l'année, mais le PIB par 
habitant et I'EAE ont accuse 
des reculs cumulatifs pour des 
trimestres contigus, ce qui 

répond a l'une des conditions nécessaires que nous avons 
proposées pourdefinirune recession. Latotalité delafaiblesse 
de I'EAE était le ref let de baisses du PIB par habitant, l'emploi 
ayant cr0 lentement mais de façon soutenue a chaque 
trimestre. Cependant, a cause du caractère superficiel de 
ces replis, des revisions pourraient encore venir transformer 
le tableau, si bien que ces résultats doivent être interprétés 
avec circonspection. 

Recent Business Indicateurs du cycle 
Cycle Indicators d'affaires 

index 01 1995=100 
Indice 199511=100 
101.5 

101.0 GDP  
P16 

100.5 

1000 

GDP per capita 
99.5 PIB 	 rhabita,ii 

99,0 
1 	2 	3 4 	1 	2 

1995 1996 

Average of real GOP per capita 	Croissance moyenne du P1B 
and employment growth. reel par habitant et de l'emploi. 

	

Business Cycle Indicators for 1994-96 	 Indicateurs du cycle économique pour 1994-1996 

	

GDP 	 GDP per capita 	 Employment 	 AEA 

P1B par habitant 	 Emploi 	 EAE 

Ii. Quarteriy 

Trirnestriel 

2-Quarter 
Total 

2 trimestres 

Quarterly 

Trimestriel 

2-Quarter 
Total 

2 trimestres 

Quarterly 

Trimestre 

2-Quarter 
Totai 

2 trimestres 

1 1.0 0.8 0.4 0.6 
2 1.2 2.2 1.0 1.8 0.9 0.9 1.5 

'3 1.3 2.5 1.0 2.0 0.9 1.0 1.9 
4 1.2 2.5 0.8 1.9 0.6 0.7 1.7 

1995: 1 0.3 1.5 0.1 0.9 0.2 0.2 0.9 
:2 -0.3 0.0 -0.7 -0.5 0.1 -0.3 .0.1 
:3 0.3 0.0 0.1 -0.6 0.1 0.1 -0.2 
:4 0.2 0.5 -0.2 -0.2 0.3 0.0 0.1 

1996:1 0,4 0.6 0.1 -0.1 0.7 0.4 0.4 
:2 0.4 0.8 0.2 0.4 0.2 0.2 0.6 
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Hire our Notre équipe do 
team of chercheurs est a 

researchers for votre service pour 
$S6 a year 56 $ par annee 

S ubscribing to 
Perspectives on 

Labour and Income is 
like having a complete 
research department at 
your disposal. Solid 
facts. Unbiased analysis 
Reliable statistics. 

But Perspectives is moru 
than just facts and figures. 
It offers authoritative 
insights into complex 
labour and income issues. analyzing the slatislics to bring you simple, 
clear summaries of labour market and income trends. 

Our team of experts brings you the latest labour and income data. 
Each quarterly issue provides: 

topical articles on current labour and income trends 

• more than 50 key labour and income indicators 

• a review of ongoing research 

R information on new surveys 

As a special bonus, twice a year you will also receive The Labour 
Market Review, giving you timely analysis on labour market 
performance over the previous six months or year. 

And all for only $56! 

Thousands of Canadian professionals turn to Perspectives to discover 
emerging trends in labour and income and to stay up to date on the 
latest research findings. As a subscriber, you will get the inside story. 

We know you'll find Perspecti yes indispensable. GUARANTEED. If 
you aren't convinced after reading the first issue, we'll give you a 
FULL REFUND on all outstanding issues. Order your subscription to 
Perspectives today (Cat. No. 75-00 IOXPE). 

ORDER NOW! 
For only $56 (plus $3.92 GST and applicable PSI) you will receive 
the latest labour and income research (4 issues per year). 
Subscription rates are US$68 for U.S. customers and US$80 for 
customers in other countries. Fax your VISAor MasterCard order to: 
(613) 951.1584. Call toll free: 1400-267.6677. Or mail to: 
Statistics Canada. Operations and Integration Division. Circulation 
Management. 120 Parkdale Ave.. Ottawa, Ontario KIA 0T6. Or 
contact your nearest Statistics Canada Reference Centre listed in this 
publication. Via Internet: order@statcan.ca  

S l abonner a L'emp!oi 
t 1€ revenu en perspective, c'est 

disposer dune division entière de 
chercheurs a votre service. Des faits 
solides. Des analyses objectives. Des 
statistiques flables. 
La publication n'a pa.s que des faits 
et des chiffres. Elle ofire également 
des analyses de fond sur des questions 
complexes touchant l'emploi et Ic 
revenu, de façon a fournir des 
indications claires et précises sur les 

tendaiiccs actuelles du marché du travail et des revenus. 

Notre équipe de spécialistes met a votre disposition des données récentes sur 
l'emploi et Ic revenu. Dans chacun des numéros trimestriels, vous trouverez 

des articles de fond sur l'emploi et Ic revenu 

plus de 50 indicateurs des de I 'emploi et du revenu 

un aperçu de Ia recherche en cours 

de I'inforniation sur les nouvelles enquétes 

En prime, vous recevrez le lilian du rnarché du travail deux fois I 'an. Mius 
disposerez ainsi d'une analyse àjour de Ia situation du marché du travail pour les 
six derniers mois ou Ia derniCre année. 

Tout cela pour56 $ seulement! 

Des m illiers de professionnels au Canada consultent Perspective pour connaitre les 
tendances de I 'emploi et du revenu. ainsi que les plus récents rCsultats de 
recherche. \ktre abonnement vous permettra de connaitre tous les faits. 
Nous savons que L'eniploi ci Ic revenu en perspective deviendra pour vous un 
outil indispensable. C'EST GARANTI. Si vous n'Ctes pas satisfait aprés avoir lu 
Ic premier numéro, nous vous REMBOURSERONS Ic montant payC pour les 
numCros a venir. Abonnez-vous a Perspective (n° 75-OOIOXPF au cat.) des 
aujourdhui. 

ABONNEZ-VOUS DES MAINTENANT! 
Pour 56$ seulement (plus 3.92$ de TPS et lal'VP en vigueur en sus). vous 
recevrez les plus ricentes recherches sur lemploi et Ic revenu (quatre numéros par 
année). Cabonnement est de 68$ US aux Etats-Unis et de 80 $ US dans les autres 
pays. Faites parvenir votre commande par tClécopieur (VISA ou MasterCard) au 
(613) 951-1584, par téléphone (sans frais) au 1-800-267-6677, par courrier a 
Statistique Canada. Division des Operations et de lintégration. Direction de Ia 
circulation. 120. avenue Parkdale. Ottawa (Ontario) K1A 0T6. Ou communiquez 
avec Ic Centre de consultation de Statistique Canada Ic plus prCs. (Mir Ia liste 
dans Ia présente publication). Via lInternet: order@statcan.ca  
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Recent 	 Etudes spéciales 
feature 	 récemment 
articles 	 parues 

January1990 
Rates of Return on Trusteed Pension Funds. 

February 1990 
1 The Reliability of the Canadian National 

Accounts Estimates. 
2. A Guide to Using Statistics - Getting the Most 

Out of Them. 

March 1990 
1989 Year-end Economic Review. 

April 1990 
The Distribution of Wealth in Canada and the United 
States. 

May1990 
Real Gross Domestic Product: Sensitivity to the 
Choice of Base Year. 

July 1990 
A New Look at Productivity of Canadian Industries. 

August1990 
Capital Investment Intentions and Realizations for 
Manufacturing Plants in Canada: 1979-1988. 

September 1990 
The Labour Market Mid-year Report. 

October1990 
Patterns of Quits and Layoff in the Canadian 
Economy. 

November 1990 
Effective Tax Rates and Net Price Indexes. 

December 1990 
Patterns of Quits and Layoffs in the Canadian 
Economy - Part II. 

January1991 
Recent Trends in the Automotive Industry. 

February 1991 
Year-end Review of Labour Markets. 

March 1991 
Tracking Down Discretionary Income. 

April 1991 
Industry Output in Recessions. 
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Janvier 1990 
Le taux de rendement des caisses de retraite en fiducie. 

Février 1990 
1. La fiabilité des estimations des comptes nationaux 

du Canada. 
2. Un guide sur I'utilisation des statistiques - comment 

en tirer le maximum. 

Mars 1990 
Revue economique de fin d'an née, 1989. 

Avril 1990 
La repartition de Ia richesse au Canada et aux Etats-Unis. 

Mai 1990 
Produit intérieur brut en termes reels: sensibilité au choix de 
l'année de base. 

Juillet 1990 
Nouvelle perspective sur Ia productivité des industries 
canadiennes. 

AoCit 1990 
Investissements prévus et réalisés des usines du secteur 
de Ia fabrication au Canada :1979-1988. 

Septembre 1990 
Le marché du travail: Bilan de Ia mi-année. 

Octobre 1990 
Le comportement des démissions et des mises a pied au 
Canada. 

Novembre 1990 
Les taux de taxe actuels et Ies indices de prix net. 

Décembre 1990 
Le comportement des démissions et des mises a pied au 
sein de I'économie canadienne - Partie II. 

Janvier 1991 
Tendances récentes dans I'industrie automobile. 

Févrler 1991 
Le marché du travail: Bilan de fin d'année. 

Mars 1991 
Determination du revenu discrétionnaire. 

Avril 1991 
La production des industries durant les recessions. 
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Recent feature articles 
	

Etudes spéciales récemment parues 

May1991 
	

Mai 1991 
Government Subsidies to Industry. 	 Les subventions gouvernementales accordées aux 

industries. 

June 1991 	 Juin 1991 
1. The Growth of the Federal Debt. 	 1. La croissance de Ia dette fédérale. 
2. Foreign Investment in the Canadian Bond Market, 	2. Les placements étrangers sur le marché obligataire 

1978 to 1990. 	 canadien, 1978-1990. 

July 1991 
Big is Beautiful Too - Wages and Worker 
Characteristics in Large and Small Firms. 

August 1991 
International Perspectives on the Economics of 
Aging. 

September 1991 
Family Income Inequality in the 1980s. 

October 1991 
The Regulated Consume Price Index. 

November1991 
Recent Trends in Consumer and Industry Prices. 

December 1991 
New Survey Estimates of Capacity Utilization 

January1992 
Repeat Use of the Unemployment Insurance 
Program. 

February 1992 
The Labour Market: Year-end Review. 

March 1992 
Firm Size and Employment: Recent Canadian 
Trends. 

April 1992 
Canada's Position in World Trade. 

May1992 
Mergers and Acquisitions and Foreign Control. 

June 1992 
The Value of Household Work in Canada, 1986. 

July1992 
An Overview of Labour Turnover. 

August 1992 
Characteristics of Importing Firms, 1978-86. 

Juillet 1991 
Big is Beautiful Too - Les salaires et les autres 
caracteristiques des travailleurs dans les grandes et les 
petites entreprises. 

Aoüt 1991 
Perspectives internationales sur l'économie du 
vielilissement. 

Septembre 1991 
Inegalité du revenu des familIes dans les années 80. 

Octobre 1991 
Lindice reglementé des prix a Ia consommation. 

Novembre 1991 
Tendances recentes des prix a Ia consommation et 
industriels. 

Décembre 1991 
Nouvelles estimations d'enquete sur le taux d'utilisation de 
Ia capacité. 

Janvier 1992 
Recours répétés a l'assurance-chômage. 

Février 1992 
Le marché du travail: bilan de fin d'année. 

Mars 1992 
Evolution récente au Canada, du rapport entre Ia taille des 
entreprises et l'emploi. 

Avril 1992 
La position du Canada au sein du commerce mondial. 

Mai 1992 
Les fusions, les acquisitions et le contrôle etranger. 

Juin 1992 
La valeur du travail, ménager au Canada, 1986. 

Juillet 1992 
Le roulement de Ia main-d'oeuvre. 

AoOt 1992 
Les caractéristiques des firmes importatrices, 1978-1986. 
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Recent feature articles 

September1992 
Output and Employment in High-tech Industries. 

October 1992 
Discouraged Workers - Where have they gone?. 

November 1992 
Recent Trends in the Construction Industry. 

December1992 
Cross-border Shopping -Trends and Measurement 
Issues. 

January 1993 
Canada's Interprovincial Trade Flows of Goods, 
1984-88. 

February 1993 
The Labour Market: Year-End Review, 

April 1993 
Globalisation and Canada's International Investment 
Position. 

May 1993 
1. RASPs: A Growing Pool of Investment Capital. 
2. The Foreign Investment of Trusteed Pension 

Funds. 

June 1993 
Investment Income of Canadians. 

July1993 
Productivity of Manufacturing Industries in Canada 
and the United States. 

September 1993 
The Duration of Unemployment During Boom and 
Bust. 

October 1993 
1. The New Face of Automobile Transplants in 

Canada. 
2. InterprovincialTrade Flows of Goods and 

Services. 

December1993 
Recent Trends in Canadian Direct Investment 
Abroad -The Rise of Canadian Multinationals. 

January1994 
Unemployment and Unemployment Insurance: An 
Update. 

February 1994 
1. A Profile of Growing Small Firms. 
2. The Distribution of GDP by Sector.  

Etudes spéciales récemment parues 

Septembre 1992 
La production et I'emploi des industries a haute technicité. 

Octobre 1992 
Les travailleurs décourages - Que sont-ils devenus?. 

Novembre 1992 
Tendances récentes dans I'industrie de Ia construction. 

Décembre 1992 
Achats outre-frontière - Tendances et mesure. 

Janvier 1993 
Flux du commerce interprovincial des biens au Canada 
1984-88. 

Février 1993 
Le marché du travail: Bilan de fin d'année. 

Avril 1993 
La mondialisation et Ie bilan des investissements 
internationaux du Canada. 

Mai 1993 
1. Les REER : Des fonds de placement en croissance. 
2. Les placements etrangers des caisses de retraite en 

fiducie. 

Juin 1993 
Le revenu de placements des canadiens. 

Juillet 1993 
Productivité des industries manufacturières au Canada et 
aux Etats-Unis. 

Septembre 1993 
La durée du chOmage en période de prospérité et de 
recession. 

Octobre 1993 
1. Les sociétés transplantées au Canada dans le 

secteur de I'automobile: nouveau portrait. 
2. Les flux du commerce interprovincial des biens et des 

services. 

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

Janvier 1994 
Les chOmeurs et l'assurance-chômage: une mise a jour. 

Février 1994 
1. Un profil des petites entreprises en croissance. 
2. La ventilation par secteur du PIB. 
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Recent feature articles 

March 1994 
Labour Markets and Layoffs During the Last Two 
Recessions. 

April 1994 
The Value of Household Work in Canada, 1992" 

May1994 
1. Unemployment Insurance, Temporary Layoffs, 

and Recall Expectations. 
2. Assessing the Size of the Underground 

Economy: The Statistics Canada Perspective. 

June1994 
A Profile of High Income Ontarians. 

August1994 
Innovation: The Key to Success in Small Firms. 

September 1994 
The hours people work. 

October 1994 
Leaders and Laggards: Quality management in 
Canadian manufacturing. 

November 1994 
Provincial GDP by industry, 1984-1993. 

December1994 
The Distribution of UI Benefits and Taxes in Canada. 

January 1995 
Small Firms and Job Creation - A Reassessment. 

February 1995 
An Overview of Recent Trends in Personal 
Expenditure. 

March1995 
The Labour Market: Year-End Review. 

April 1995 
The Work Experience of Canadians: A First Look 

May1995 
Energy Consumption Among the G-7 Countries. 

June1995 
1. Provincial GDP by Industry. 
2. InterprovincialTrade. 

August 1995 
Purchasing power parities. 

Etudes spéciales récemment parues 

Mars 1994 
Les marches du travail et les mises a pied au cours des 
deux dernières recessions. 

Avril 1994 
La valeur du travail menager au Canada, 1992. 

Mai 1994 
1. Assurance-chômage, mises a pied temporaires, et 

previsions de rappel. 
2. Evaluation de Ia dimension de l'économie souterraine: 

Le point de vue de Statistique Canada. 

Juin 1994 
Un profil des Ontariens a revenu élevé. 

AoUt 1994 
L'innovation: La clé de Ia réussite des petites entreprises. 

Septembre 1994 
Les heures consacrées au travail. 

Octobre 1994 
Les chefs de file et les traTnards: La gestion de Ia qualité 
dans le secteur canadien de Ia fabrication. 

Novembre 1994 
PIB provincial par industne, 1984-1993. 

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

Janvier 1995 
Les petites entreprises et Ia creation demplois - 
réévaluation des faits. 

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

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

Avril 1995 
Lexpérience de travail des canadiens: un premier aperçu. 

Mai 1995 
Consommation dénergie dans les pays membres du 
groupe des Sept. 

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

AoGt 1995 
La parité du pouvoir dachat. 
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Recent feature articles 

September 1995 
Recent trends in payroll taxes. 

November 1995 
A primer on financial derivatives. 

December 1995 
Capitalizing on RRSPs. 

January 1996 
Changes in job tenure since 1981. 

February 1996 
Alternative measures of business cycles in Canada: 
1947-1992. 

March 1996 
The labour force survey: 50 years old. 

April 1996 
Economic developments in 1995. 

May1996 
Technology and competitiveness in Canadian 
manufacturing establishments. 

June1996 
Do earnings rise until retirement? 

July 1996 
Recent trends in provincial growth. 

August 1996 
The concentration of job creation in companies. 

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

Etudes spéciales récemment parues 

Septembre 1995 
Tendances récentes des cotisations sociales patronales. 

Novembre 1995 
Une introduction aux produits financiers dérivés. 

Décembre 1995 
Exploiter les REER. 

Janvier 1996 
Changements de Ia durée des emplois depuis 1981. 

Février 1996 
Diverses mesures des cycles daffaires au Canada: 
1947-1992. 

Mars 1996 
Lenquète sur Ia population active: 50 ans déjà. 

Avril 1996 
La conjoncture économique en 1995. 

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

Juin 1996 
Les gains augmentent-ils jusquà Ia retraite? 

Juillet 1996 
Tendances récentes de Ia croissance par province. 

AoCit 1996 
La concentration de Ia creation demplois dans les 
entreprises. 

Septembre 1996 
Evolution de Ia semaine de travail : tendances dans les 
heures de travail hebdomadaires. 
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IiJIil;IIWFITIEII:rl Fenimes au Canada 
Two Decades 

of Change 

rMol"I'l 
ecent decades have wimessed 

dramatic changes in the roles 
women play in Canadian society. 
There have been considerable 
improvements in the social and 
economic situation of women in the 
last two decades, however, gaps continue to exist between many 
leading socio-economic indicators for women and men. No other 
publication chronicles the changing status of women more dearly 
than Women in Canada! 

This 180-page portrait examines a wide range of topics in women's 
lives including: 

housing ' education 
• income V,  criminal victimization 

• family status labour force 
t': health characteristics 

In addition, the report presents separate sections on: 
immigrant women Aboriginal women 

women in visible minorities women with disabilities 

More than just facts! 
Women in Canada offers the most in-depth, accurate information 
available on women today. With its easy-to-read format, and over 200 
charts and tables, you'll discover many essential facts about the 
changing status of women over the last two decades. 

Being aware of the roles, status and lifestyles of Canadian women is 
essential for planning and Implementing appropriate social 
policies, for developing successful marketing strategies, or for 
simply gaining a better appreciation of how Canadian society has 
changed. 

Women in Canada (89-5030)CPE, issue . 95001) is available in 
Canada for $49 (plus PST & GST), US $59 in the United States, and 
US $69 in other countries. 

To order, write to 

Statistics Canada, Operations and Integration Division, 
Circulation Management, Ottawa, Ontario KIA 016 

or contact the nearest Statistics Canada Regional Office listed 
in this publication. 

For faster service, fax your order to 
1-613-951-1584 or call toll free 1-800-267-6677 and 
use your VISA or MasterCard. 

IAu cours des décennies r&entes, 

f es roles que jouent les femmes dans 
Ia société ont subi des 

_ 	houleversements profonds. La 
I situation sociale et économique des 

femmes s'est amëliorëe 
considérablement pendant les deux dernieres décennies; cependant, il 
existe toujours on fossé entre les nombreux indicateurs sociaux et 
économiques qui s'appliquent aux hommes et aux femmes. Aucune 
autre publication ne retrace l'évolution des femmes aussi 
soigneusement que Lesfenimes an Canada. 
Ce tout dernier rapport de 180 pages traite des divers aspects de Ia vie 
des femmes, notamment: 

les caractenstiques l Ia sante 
de Ia population active * le logement 

It le revenu 8 l'éducation 
Ia famille Ia victimisation 

Dc plus, cc rapport coniporte des sections distinctes: 
sur les immigrantes 	 les femmes autochtones 

les membres 	 les femmes ayant one 
de minorités visibles 	 incapacité. 

Les faits_. et encore plus! 
Lesfemmes an Canada vous fournit l'information Ia plus détaillée et 
Ia plus exacte qui soit sur les femmes d'aujourd'hui. Ouvrage de lecture 
facile, ii contient plus de 200 tableaux et graphiques sur les points des 
de I'évolution des femmes au cours des deux dernières décennies. 

Connaitre les rOles, les situations et les modes de vie des femmes 
canadiennes constitue un élément essentiel pour ce qui est de Ia 
planification et Ia mise en oeuvre des politiques sociales opporrunes, 
I'élaboration des strategies efficaces de marketing. et  Ia comprehension 
des transformations qui ont marqué Ia société canadienne. 

Lesfemmes an Canada (numéro au catalogue 89-5030)CPF, numéro 
de I'édition 95001) est disponible au coOt de 49$ (TPS et TVP en sus) 
au Canada, 59 $ US aux Etats-Unis et 69 $ US dans les autres pays. 

Pour commander, veulilea &rlre a 
Statistique Canada, Division des operations et integration, Direction de 
Ia circulation, Ottawa (Ontario), K1A (ff6 

ou communiquer avec le Centre regional de consultation de Statistique 
Canada le plus près (voir Ia liste figurant dans Ia presente publication). 

Pour un service plus rapide, commandez par télécopieur au 
1-613-951-1584 ou composez sans frais Ic 1-800-267-6677 et utilisez 
votre carte VISA ou MasterCard. 

Deux décennies 
de hangements 
profonds 

a 
0 
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TO 	 _ i '11 

MAIL 	 PHONE 

StadsiicsCaiada 	Charge to Visa or 
Opec itlo sand Inlegration 	Mastercard. Outside Canada 
CiwlabonMgemerd 	and the U.S.. and in the 
120 ParlcdaleAvenue 	Ottawa area call (613) 
Ottawa, Ontario 	 951 -7277. Please do not 
Canada Ki A 0T6 	send confirmation. 

INTERNET order@statcan.ca  

(Please pnnt) 

FAX 
[j 1-800-889-9734 

Visa. Mastercard and 
purchase orders only 
Please do not send 
confirmation. A fax will be 
treated as an original order. 

1 -800-363-7629 

Telecommunication Device 
for the Hearing Impaired 

i:i. D OF fr'Vá'l i h I 

(Check only one) 

El Please charge my: 	VISA 	{J MasterCard 

Card Number 

Expiry Date 

Cardholder (please print) 

Company Signature 

Lj Payment enclosed $ 

Purchase 
Order Number  
(Please enclose) 

Department 

Attention 	 Title 

Address 

City 	 Province 

Postal Code 	 Phone Fax Authorized Signature 

Catalogue 
Number 

TWO 

Data of 
lesue 

or 
Indicate an 

S for 
subscriptions 

Atweal Sub.caiptlon 
or Book Price 

Quantity Total 
$ 

Canada 
$ 

United 
Stes 
USS 

Other 
Countries 

USS 

IlI 	Note: Catalogue prices for U.S. and other countries are shown in US dollars. 

SUBTOTAL 

DISCOUNT 
(if 	applicable) 

Canadian clients pay in Canadian lunds and add 7% GST and applicable PST 
Foreign clients pay total amount in US funds drawn on a US bank. Prices for IJS 
and foreign clients are shown in US dollars. 

GST (7%) 
(Canadian clients only) 

Applicable PST 
(Canadian clients only) 

Cheque or money order should be made payable to the 
Receiver General for Canada. GRAND TOTAL 

GST Registration II 8121491807 PF 093238 
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TELEPHONE 	 J TELECOPIEUR COURRIER 	
1-800-267-6677 	Ifi1-800-889-9734 

Statistique Canada 	Fades débeer votre corrte Visa Visa, Mastercard et bon 
Opérationsetintégratlon 	ou Mastercard. De lextérleur du 	clecomande seulement. 
Gestlon data circulation 	Canada. des Etats-Unis et dans 	Veutllez ne pas envoyer 
120, avenue Parkdale 	La region dOttawa, composez le 	de confirmation. Le boo  
Ottawa (Ontario) 	(613)951-7277. Veuillez ne pas 	telécopié tient lieu de 
Canada K1A 076 	envoyer de confirmation. 	commande oriale. 

VITERNErordw 	stallowum 	 1 

t.sezecnreen 	
Apparots de télénmurlications
pour lea malentendants 

cèiesimnefle) 

lM.'71! 

(Cochez Line s' '  

VeuilIL. ueb 	iswn 	Li VISA 	fl MasterCard 

No de carte 

Date dexpiration 

Détenteur de carte (Iettres ,noulées) 

Compagnie Signature 

Paiement inclus $ 

N°du bon 
do commando 
(Veuillez joindre le bon) 

Service 

A lattention de 	 Fonction 

Adresse 

ViHe 	 Province 

Code postal 	 Telephone 	 Télécopieur Signature de Ia personrte autorisée 

Nwnéco au 
catalogue 

Titre 

Edition 
dentandée 

lnscrlie 
"A 	pour lee 
abonnemente 

ou  

Abonnem.nt annual ou 
p.lx da I. publication 

Quanthé Total 
s 

Canada 

$ 

Etats- 
Unla 
$ US 

Autrea 
,. 

$ US 

VeuIllez notar que los prix au catalogue pour las LU. at los autres pays SOnt 
donnés en dollars américains. 

TOTAL 

REDUCTION 
(sil y a lieu) 

Lea clients canadiens paient en dollars canadiens et ajoutent Ia TPS do 7 % et Ia 
011- TVP en viguour. Lea clients a létranger paient le montant total en dollars US tires 

sur une banque américaine. 

TPS (7 %) 
(Clients canadians seulernent) 

TVP an vlgueur 
(Clients canadians seulement) 

Le cheque ou mandat-poste dolt étre établi a l'ordre du 
Receveur généi! du Canada. TOTAL GENERAL 
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......... 
GET THE FACTS ON 
CANADIAN 
ECONOMIC 
DEVELOPMENTS! 
Every day you hear news about Canada's 
economy: about wage and price inflation, 
fluctuations in exports and Imports, 
government deficits, changes In disposable 
income and consumer spending, and 
cycles in corporate profits and Investment. 
But can you see the full economic picture? 
There is only one complete, objective and 
authoritative source for information of this 
kind: the National Income and 
Expenditure Accounts. 

This quarterly publication traces economic developments in 
terms of the Income and expenditure flows of four sectors • households U businesses • government U non-residents 

The focus is on Canada's Gross Domestic Product (GDP) and Its 
components, such as: • consumer purchases U labour income • business investment • corporation profits 	.4 • exports and imports U farm income • government spending U interest income • tax revenues U price indexes 

You can also refer to this source for the facts on such diverse things as: 
the amount the government collects from the Goods and Services Tax, the 
Impact of changes in taxes and subsidies on price inflation in Canada, the 
size of the current surplus earned by the Canada and Quebec Pension Plans 
and the amount spent by Canadians to purchase clothing and footwear. 

Every issue contains a clearly written, fact-fIlled analysis  of the latest 
quarter's economic developments, supplemented with topical charts and 
tables. They usually contain one or more technical articles as well, 
addressing topics related to Canada's System of National Accounts. 

Most Important, the publication contains 33 tables of detailed information, 
covering the past 8 years which report on domestic demand; personal 
income, consumption and saving; federal, provincial and local 
government revenues, expenditures and deficits; rates of price change for 
all types of goods and services; and much more. 

••uu........muiuu 
Subscribe to NatiowaI Income and Expendilure Accounts today 
(Cat. #13.001) for $100 in Canada, US$120 in the 1nited States 
and US$140 in other countries. 

Write to; Statistics Canada 
Marketing Division 
Publication Sales 
Ottawa, Ontario K1A 0T6 

If more convenient, fax your order to (613) 951-1584, or contact your 
local Statistics Canada Reference Centre listed in this publication. 

Or call toll-free 1-800-267-6677 and use your 
VISA or MasterCard, 

POUR TOUT SAVOIR 
SUR LA CONJONCTURE 
ECONOMIQUE AU 
CANADA 
bus les jours vous entendez parler de 
l'économle canadlenne : l'lnflatlon par les 
salaires et les prix, les fluctuations des 
exportations et des importations, le deficit des 
administrations, les variations du revenu 
disponible et des dépenses de consommation, 
les cycles des bénéfices Ct des Investissements 
des sociétés. Mals en avez-vous une ldée globale? 
II n'existe qu'une source complete, objective Ct 
definitive pour obtenir ce genre d'lnformation: 
les Comptes natlonaux des revenus et dépenses. 

Cette publication trimestrielle retrace l'évolution de Ia conjoncture 
économique en ternies de flux des revenus et des dépenses de 

quatre secteurs; 

• les ménages 	 U les entreprises 
• let administrations 	 U les non-residents 

Larcent est mis sur le prodult intérieur 1 ,rit I  P18) du Canada et ses 
composantes, telles que 

I les achats des consomnuteurs 	I Ia réniunération des salariCs 
I les investissements des entreprises I les bénéfices des sociétés 
I les exportations et les importations I Ic revenu agricole 
I les dépenses publiques 	 I le revenu sons forme d'intérêts 
• les recettes fiscales 	 U les indices tie prix 

Vous trouverea aussi clans Ia publication des données sur des sujets aussi 
divers que les recettes de la taxe sur les produits et services, l'incidence 
des changements apportés aux cmpôts et aux subvencions sur l'inflation, Ia 
taille de l'excédent actuel du Régime de pensions dii Canada et du Régime 
de rentes du Québec et Ic montant que les Canadiens consacrent aux 
achats de vêtements et chaussures. 
Chaque numéro contient une analyse daire et concrete de La con joncrure 
économique au cours do demier trimestre, que vierinent completer des 
graphiques et dc tableaux thematiques. II contient habiruellement un ou 
plusieurs articlvs techaalues sur des sujets se rattachant au Système de 
comptabilité riatii,nale du Canada. 
Mals. d'alxjrd et avant tom, cette publicatIon contient 33  tableaux 
dinformation dCtaillCe couvrant les huit demières annCes et qui porte sur 
Ia demande intérieure, le revenu personnel, Ia consommation et l'epargne 
les recettes er dépenses ainsi que Ic deficit des administrations fCdCrale. 
provinciales et locales, Ic taux de variation des ptix pour tous les types de 
biens et services. et  bien dautres donnCcs encore. 

ENEEMEMENEENEEMEN 
Abonnez-vous des aujourd'hui a Con.ptes nationaux des revenus et 
dépenses (n° 13-001 ass catalogue) pour 100 $ au Canada, 120 $ US aux 
Etats-Unis et 140 $ US dans les autres payS. 

Ecrire A. Statlstique Canada 
tiivision du marketing 
Vente des publications 
Ottawa (Ontario) KIA 0Th 

Si vous le preférez, vous pouver envoyer von'e .onswnande par 
éIécopieur au (613) 951-1 584 Cu vous adarèr a votre Centre local de 
consuttsia de Statistique Canada flgurant dans Ia présente publication. 

Vous pouez aus; .ippe!er sans true. uu 1-800-267-6677 et 
utiliser votre carte VISA ou MasterCard. 

UUUUUUUUUUUUU•••• •UUUUUUU•UUUUUUUU 



7  ecevez-vous directement vos 
informations sur 1'conomie 
canadienne? A re you getting your 

information on the Canadian 
economy "first-hand"? 

II est probable que vous passez des heures a lire plusieurs journaux 
et un paquet de revues pour essayer d'avoir une vue complete de Ia 
situation économique, et ensuite passer encore plus de temps a 
séparerle reel dccc qui neFest pas. Ne serait-il pas plus pratique 
(Ct beaucoup plus efficace) de remonter directement a Ia source? 

Joignea-vous aux milliers de décideurs canadiens gagnants qui 
lisent L'Observateur économique canadien pour lear séance de 
rapport mensuelle. Rempli de ren.seignements disponibles mile 
part ailleurs, l.'OEC permel d'avoir une vue gCnéralc rapide et 
concise dc l'économie canadiennc. El est inégalé par sa fiabthté et 
son exhaustivité. 

Y~ne seule source 
Les consultations que nous avons cues avec nos nombreux lecteurs, des 
amlvstes financiers, des planiflcatcurs, des économistes et des chth 
d'entrtprise. nous ont permis de presenter COEC dan.s son format 
actuelen deux panics, qui a été hien accueilli. La section de l'analyse 
contient des cominentaires qui donnent a réfléchir sur Ia con oncti we 
economique. ses problémes, ses tendances et ses (leveloppements. 
L'aperçu statistique contient l'ensemhk complet des chiffres rëeF 
pour Ics indicateurs économiques essentiels : les marches. Ics prix, Ic 
commerce. Ia demographic, Ic chómage, et hien d'autres encore. 

Plus pratique, plus simple, plus facde a utiliserqu'auparavant. 
L'Observateur economique canadien vous ofh'e plus de 150 pages 
dc renseignements pou.'ses sous une seule couverture. 

ourquoi acheter L'OEC? 
En tant qu'abonné a l.'OEC, vous étesdirectement relié aux analystcs 
économiques de Statistiquc Canada des noms et des numéros de 
téléphone sore cites dims les articles et les rubriques. Vous reccvrez 
également un exemplaire du Supplement statistique historique 
annuel jj,titre gracieux. 

Pourquoi devez-vous done attendre que d'autres publient les données 
de Statistique Canada qu'ils ont repnscs alors que vous pouve:' les 
obtenir directement a Ia source? Abonnea-vous aL'Observawur 
économique canadien des aujourdhui. 

Le prLx de labonnement annuel IL'Observateur èconomique canadien (n 10-
2300XP13 au catalogue) eat de 220 $ (plus Ia 1'PS et Ia f\TP en vigueur) au (.anada. 
de 260 $ I'S aux Etats.t:nis ci de 310 $ IS dana Its autres pavs. Lea laitssaillants de 
l'Indicateur composite avancé In' II F(J008XFF au catalogue) aUnt offerts par 
télecopicur- It Jour méme dc Icur partition - pour 70$ par armée au Canada et 70 
$1 S aux Etats-Unis. 

Pour commander, icnvez : Statistique Canada, Division des Operations et de 
l'integratitm. t)irection de Ia circulatitm. 120. iv. Parkdalc. Ottawa (Ontario) 
KIA 0Th, ou adressez-vous au Centre de consultatit,n de Statistique Canada It plus 
proche de chez vous et dont Ia liste figure dana cene publication. Si s'ous It 
prëférez, vous pouvez envover votrc commande par telCcopteur au 1.613-951-1584, 
ou télCphoner sans frais an l-800-261.66' et utiliser votre carte VISA ou 
MasterCard. Via l'lnternet. order(a.statcan.ca  

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! Wouldn't 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 Statistic Canada's Canadian Economic Observer 
for their monthly briefing. Loaded with first-hand information. 
collectively published nowhere else, CEO is a quick. concise 
and panoramic overview of the Canadian economy. Its 
rdliahiliiv and completeness are without equal. 

,A single source 

Consultations with our mans' readers - financial analysts, plan-
ners, economists and business leaders - have contributed to CEO's 
present. widely-acclaimed. two-pan format. The Analysis Section 
includes thought-provoking commentary on current economic 
conditions, issues. trends and developments. The Statistical 
Summary contains the complete range of hard numbers on 
critical economic indicators: markets. prices, trade, 
demographics. unemployment and more. 

More practical. straightforward and user-friendly than ever 
before, the Canadian Economic Observer gives you more 
than 150 pages of in-depth information in one indispensable 
source. 

hy purchase CEO? 
As a subscriber, you'll be directly connected to Statistics 
Canada's economic analysts - names and phone numbers 
are listed with articles and features You'll also receive a 
copy of CEOs annual Historical Statistical Suppkment - 

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 sourcc Order your 
subscription to the Canadian Economic Observer today. 

The Canadian Economic Observer (catalogue no. 10-200XPb) is $220 
(plus 6SF and applicable PST) annually in Canada. US$260 in the United 
States and t'SS'lO in other countries 
Highlights of the Canadian Composite Leadin,g Indicator i catalogue no. 
I IFOO)I8XFE) are available by fax - the same day of release - for $70 annually 
in Canada and [550 in the United States. 

To order, write to: Statistics Canada, Operations and Integration Division, 
(.irculaiion Management. 120 Parkdale Avenue. Ottawa. Ontario. KIAOT6 or 
contact the nearest Statistics (:anada Reference Centre listed in this 
publication If more convenient, fax your order to 1.613.9S1.1 584 or call 
roH-frca 1.800261,66?'  and use your VISA or MasterCard. 
Via Internet: order(wstatcan.ca 


