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GET THE FACTS ON 
CANADL&N 
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 I businesses • government I non-residents 

The focus is on Canadas Gross Domestic Prod',ct (CDP) and Its 
components, such as: • consumer purchases U labour income • business investment U corporation profits • exports and imports I 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 focal 
government revenues, expenditures and deficits: rates of price change for 
all types of goods and services; and much more. ..••........s.••• 
Subscribe to National Income and Expenditure Accowzts today 
(Cat. #13-001) for $100 in Canada, US$120 in the Lr.itcd 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 
Tous les jours vous entendez parler de 
l'économle canadienne: l'inflatlon par les 
salaires et les prlx, les fluctuations des 
exportations et des Importations, le deficit des 
administrations, les variations du revenu 
disponible et des dépenses de consommation, 
les cycles des benéfices et des investissements 
des sociétés. Mais en avez-vous une idée globale? 
Ii n'existe qu'une source complete, objective et 
definitive pour obtenir ce genre d'information: 
les Comptes nationaux des revenus et depenses. 

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

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

1.accent est mis sur le produit intérieur hnit (1 1 18) du Canada et ses 
composantes, telles que 

I les achats des consommateurs 	U Ia remuneration des salaries I les investissements des enireprises I Its bénCfices dessociétés 
• les exportations et les importations I le revenu agncole 
U les depenses publiques 	I Ic revenu sous forme dintéréts I les recertes flscales 	 I les indices de prLx 
Vous rrouverez aussi dans Ia publication des données sot ties studs aussi 
divers que les recettes de Ia taxe sur les produits ci services, l'incidence 
des changements apportés aux impôts et aux subventions stir l'inflation, Ia 
taille de l'excédent actuel du Régime de pensions du Canada et do Régime 
de rentes do Québec et le montant que les Canadiens consacreni aux 
achats de vêtements et chaussures. 
Chaque numéro contient une analyse daim et concrete de La conjoricture 
économique au cc*zrs du demier trimestre, que viennent completer des 
graphiques et des tableaux thematiques. II contient hahiruellement on ou 
plusicurs articles techniques stir des sujets Se rattachant au Système de 
comptabilite nationale do canada. Mais dabord et i ant tout We publication contlent 33 tableaux 
d'information clétailiCe couvrant les huit demiCres annêes et qul porte sur 
Ia demande intCrieure, le revenu personnel, Ia consommation et l'épargne, 
les recettes ci dCpense5 ainsi que le deficit des administrations fédérale, 
provinciales ci locales, le taux de variation des prix pour tous les types de 
biens et services. et  bien d'autres données encore 
••uuu•uuu•maiau•u 
Abonner-vous des aujourcl'hui a Comptes nationaux des revenus et 
depenses (n° 13-001 au caza1oue) pour 100 $ au Canada, 120 $ US aux 
Etats-Unis et 140 S US dans les autres pays. 
Ecrire a: Statistique Canada 

Division do marketmg 
Vente des publications 
Ottawa (Ontario) KIA 016 

Si vaus Ic pteferez. vous pouvez envover votre w6mande par 
rèlécopieur au (613) 951-1584, no vous adtesser a votre Centre local de 
(onsultatica tie Siatistique Canada figurant dans Ia prCsente publication. 
Vous pouvez ausi appeler sans Irais au 1-800-267-6677 et 
utiliser votre carte VISA ou MasterCard. 

IUUU••••••••••••U ..........••••••• 
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Statistique Canada diffuse las données sous formes diverses. Outre 
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Notes 

NOTESTO USERS 

Data contained in the tables are as available on 
July 5, 1996. 

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

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

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

The identification numbers at the start of each row 
of data refer to the CANSIM Identifier for the 
unadjusted or seasonally adjusted monthly or 
quarterly data in the column. 
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Current 	 Conditions 
economic 	 économiques 
conditions 	actuelles 
Summary Table - Key lndicatotB Tableau sommalre - Indicateurs principaux 

Year and Emplornent. Unemploy- Composite Plousing Consumer Real gross Retail Merchandise Merchandise 
month percent mont leading Index, starts price index, domestic sales exports. Imports, 

change rate percent (000s) percent product, volume, percent percent 
change change percent percent change change 

change change 

Année et Emploi, Taux do Indicateur Mises en Indice des Produit Volume Exportatlons Importations 
mois variation on 

poumontage 
chômage composite 

avanc4, 
chantier do 
logements 

prix a Ia 
consommation, 

intériour 
bnit r4el, 

des ventes 
au detail. 

do 
marthandtses, 

tie 
marthandises, 

variation an (000s) variation en variation en variation on variation en variation en 
pourcentage pourcentage powcentage pourcentage pourcentage pourcentage 

0767608 0767611 0100031 111259 P719520 137026 0657294 0399449 0397990 

1994 2.13 10.4 8.02 154 0.2 4.18 6.56 20.24 18.07 
1995 1.61 9.5 3.59 Ill 2.1 2.00 0.07 16.47 11.05 

1994 J 0,24 10.3 0.48 175 -0.2 0.95 0.69 7.00 3.17 
J 0.48 10.0 0.42 160 0.2 0.06 -0.92 1.68 -2.30 
A 0.10 10.3 0.42 154 0.2 0.47 0.08 0.92 6.21 
S 0.38 10.1 0.54 153 0.2 0.25 0.05 0.62 -0.88 
0 -0.20 10.0 0.59 146 0.2 0.16 2.06 3.30 1.53 
N 0.81 9.7 0.47 145 0.2 0.54 -0.40 1.63 1.92 
D -0.08 9.6 0.53 125 0.4 0.46 0.63 5.06 5.96 

1995 J 0.07 9.7 0.53 136 0.1 0.00 -1.10 4.46 1.25 
F -0.10 9.6 0.52 126 0.3 -0.01 -0.48 -2.90 -2.79 
M 0.11 9.7 0.29 105 0.3 -0.53 -0.85 -2.18 -0.46 
A 0.04 9.5 0.00 110 0.4 0.04 -0.37 -0.82 -1.48 
M 0.02 9.5 -0.29 99 0.2 0.20 0.34 0.60 2.21 
J 0.10 9.6 -0.35 112 0.0 -0.17 0.73 0.12 -1.95 
J 411 9.7 -0.41 98 0.0 0.08 -0,14 -4.57 -2.23 
A 0.18 9.5 -0.23 107 0.0 0.29 0.82 9.04 2.89 
S 0.19 9.2 -0.06 108 0.3 0.07 -0.39 -0.73 -1.12 
0 0.16 9.4 0.18 103 0.0 -0.24 -1.07 -0.53 -025 
N -0.28 9.4 0.29 111 0.1 0.25 0.44 0.63 1.78 
0 0.36 9.4 0.29 117 0.1 -0.07 0.09 1.12 -0.17 

1996 J 0.32 9.6 0.46 102 0.0 0.45 0.73 0.06 0.58 
F 0.32 9.6 0.46 111 0.0 0.04 -0.01 -1.25 3.38 
N -0.06 9.3 0.69 125 0.4 -0.08 -0.46 -0.51 -4.21 
A 0.29 9.4 0.68 105 0.3 0.47 -0.64 0.81 1.02 
N -0.09 9.4 0.82 133 0.3 
J -0.41 10.0 

Overview* 

The economy started the second quarter the same 
as it did the first, with a 0.5% gain in monthly output. 
Whereas this represented the high water mark in the 
first, as the economy stumbled in February and March, 
there were some encouraging signs that the economy 
may be able to add to growth in the rest of the second 
quarter. Both auto sales and housing starts snapped 
back in May from a poor performance in April. More 
importantly, our major export markets show signs of 
speeding up. There remains the risk of renewed 
weakness, howr, as employment suffered a marked 
setback in June, and prices tumbled for a number of 
our key natural resources. 

* Based on data available on July 5; all 
data references are in current dollars unless 
otherwise stated. 

Vue genérale* 

Léconomie a abordé le deuxième tnmestre de Ia même 
façon que le premier avec une augmentation mensuelle de 
0,5 % de Ia production. Si un gain de cet ordre a représenté 
un sommet au premier trimestre en raison des défaillances 
de l'économie en février et en mars, ii y avait des indices que 
Ia croissance poun s'accélérer pendant le reste du deuxième 
tnmestre. Et les ventes d'automobiles et les mises en chantier 
ont fait oublier en mai leur piètre performance d'avril. Aspect 
encore plus important, nos pnncipaux marches a l'exportation 
montrent des signes de progression. En même temps, des 
risques de faiblesse renouvelée persistent cependant, alors 
que l'emploi a subi un recul marque en juin, et que les prix de 
certaines de nos ressources natu relies des se sont affaissés. 
* Bases sur les données disponibles le 5juillet; 

toutes les données sont en dollars courants, sauf 
indication contraire. 
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Current economic conditions 
	

Conditions économiques actuelles 

So far this year, growth has been dependent on 
higher domestic spending, as export volumes have 
dipped in each of the first four months of the year. The 
sharply improving prospects for growth in our major 
trading partners augur a turnaround soon, a 
development made even more important by the slack 
in domestic spending implied by the weak job numbers 
in June. The signs of an improving global economy 
proliferated in the latest month. Japan decisively 
snapped out of a 3-year slump, with growth hitting a 
scorching 3% in the first quarter and industrial 
production continuing to rise in April and May. 
Meanwhile, US industrialists appear to have corrected 
their inventory imbalance, and output, jobs, and retail 
sales all moved ahead in May. In Europe, France joined 
Japan and the US in posting surprisingly strong growth. 
Only Germany could not keep up with the swing 
towards more growth among the G7 nations. 

The improving underlying tone of aggregate 
demand accompanied a continued subdued pattern 
for most prices. Consumer price inflation was steady 
at 1.5%, and even these increases were largely 
confined to energy. Producer prices for gasoline had 
already begun to fall in May. Meanwhile, prices tumbled 
for other commodities after notable increases last year, 
especially for forestry and metal products. The major 
exception remained grain, where wheat prices rose 
inexorably. 

Labour Market - Reversal in June 
Labour market conditions deteriorated markedly 

in June, after maintaining a generally improving tone 
through most of the first half of the year. Employment 
tumbled 0.4%, all full-time jobs, to check the overall 
growth in the second quarter at 0.2% (although this 
ignores the direct effect of the 
end of strikes, since persons on 
strike are still classified as 
employed in the labour force 
survey). With jobs contracting 
and the labourforce expanding, 
the unemployment rate jumped 
from 9.49/6 to 10.0%, its highest 
level of the year and the largest 
hike since 1992. 

Labour market conditions 
slackened in all regions. 
However, by far the largest 
decline was in Quebec, which 
accounted for about three-
quarters of the overall drop in 
jobs. Unemployment soared 
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Jusqu'ici cette année, Ia croissance a dépendu d'une 
hausse des dépenses intérieures, les volumes a l'exportation 
ayant évolué en baisse chacun des quatre premiers mois de 
l'année. Les perspectives de croissance qui s'améliorent 
nettement chez nos principaux partenaires commerciaux 
présagent un redressement prochain, développement qui 
deviendra encore plus important avec le relâchement des 
dépenses intérieures suggOré par les faibles chiffres sur 
l'emploi en juin. Les signes de raffermissement de l'économie 
mondiale se sont multiplies pendant le dernier mois. Le Japon 
s'est franchement rétabli d'un marasme de trois ans. II a en 
effet présenté un imposant taux de croissance de 3 % au 
premier trimestre et Ia production industrielle a continue a 
progresser en avnl et en mai. Pendant ce temps, les industriels 
américains ont semblé avoir corrige le déséquilibre de leurs 
stocks et, en mai, Ia production, l'emploi et les ventes au detail 
ont monte. En Europe, Ia France a eu une croissance 
étonnamment vigou reuse, tout comma le Japon et les Etats-
Unis. Parmi les pays du G7, seule l'Allemagne n'a Pu suivre 
ce mouvement ascendant. 

La tendance de fond a l'augmentation de Ia demande 
globale continue d'être accompagnée d'un accroissement 
plutôt modeste de Ia plupart des prix. L'inflation des produits 
de consommation est restée a 1,5 % et méme les hausses 
relevées étaient largement confinées au domaine de l'énergie. 
Le pnx de 'essence a Ia production avait déjà commence a 
baisser en mai. Pendant ce temps, les prix d'autres produits 
de base dégnngolaient après de notables gains l'an dernier, 
notamment les prix des produits forestiers et métalliques. Les 
céréales ont encore constitué Ia grande exception avec 
l'inexorable montée des cours du blé. 

Marché du travail - renversement en juin 
Sur le marthé du travail, les conditions se sont nettement 

détériorées après avoir généralement eu tendance a 
s'améliorer pendant le gros du premier semestre de l'année. 
Lemploi a plein temps explique toute Ia baisse de 0,4 % de 
l'emploi total, pour limiter a 0,2 % Ia croissance globale au 

deuxième tnmestre (then que celle-
ci ne tient pas compte de l'etfet 
direct de Ia fin des greves puisque 
les personnes en greve sont 
considérées comme employees 
dans l'enquête sur Ia population 
active). Sous l'effet de cette 
contraction de l'emploi et d'une 
augmentation de Ia population 
active, le taux de chômage a bondi 
de 9,4 % a 10 %, un sommet pour 
l'année et Ia plus forte hausse 
depuis 1992. 

Les conditions du marché du 
travail ont fléchi dans toutes les 
regions, mais le recul le plus 
important a été observe au 
Québec, province responsable des 
trois quarts environ de Ia diminution 
globale de l'emploi. Le chômage a 
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nearly a full point to 11.8% in Quebec, its highest level 
in nearly two years. Employment in Quebec stood at 
its lowest level since last November, a reversal matched 
only by Newfoundland. Meanwhile, jobs have levelled 
off in Ontario over the last four months, helping to boost 
unemployment nearly a full point so far this year to 
9.5%. 

Most services industries posted losses in the 
month, following an unbroken string of five consecutive 
increases. Trade, finance, and public administration 
led this retreat. Employment in goods-producing 
industries was stable, as gains in agriculture and 
construction offset a setback for manufacturing. 

Composite Index - Housing leads growth 

The leading indicator continued to grow steadily 
rising 0.6% in May. Eight of its 10 components 
continued to expand, versus nine in April, while two 
decreased. The upswing in final demand continued to 
spread, with housing starts up in Canada while our 
exports to the US rebounded. 

The housing index bounced back by 2.2% in May. 
The recent pick up in existing house sales seems to 
have trickled down to the new housing market, as 
housing starts regained all of the ground lost over the 
past year. At the same time, existing home sales 
returned to their solid rates of growth posted at the 
start of the year, reflecting low interest rates and prices. 
Sales of other durable goods continued to recover 
gradually from their stupor in 1995. 

Manufacturing demand was hampered by the 
effect of strikes in the auto industry and slumping sales 
of pulp and paper. Capital goods, however, remained 
a source of strength. Manufacturers met their growing 
manpower needs by sharply higher employment in Ma 
rather than a longer workweek. 

The economy was still receiving a good dose of 
monetary stimulus, to judge by the continued marked 
increase in the money supply in May. Meanwhile, the 
stock market was driven higher by real estate and 
consumer goods. 

The US leading indicator continued to recover, 
which augurs well for our exports which already began 
to rebound in April. Seven of the 11 components were 
up, led by orders for consumer goods and commodity 
prices. 

Output - Rebound from strikes 
Gross domestic product rebounded by 0.5% in 

April, buoyed by the end of labour disputes in the auto 
industry and Ontario's cMl service. These two factors 
alone directly contributed over two-thirds of the overall  

monte de près d'un point complet pour s'établir a 11,8 % au 
Québec, son plus haut niveau en presque deux ans. Lemploi 
au Québec se situait donc a son plus bas niveau depuis 
novembre dernier, un renversement qui a été égalé seulement 
par Terre-Neuve. Pendant ce temps, l'emploi plafonne en 
Ontario depuis quatre mois, ce qui a contribuó a propulser le 
taux de chOmage de presqu'un point de pourcentage jusqu'à 
maintenant cette année, soit 9,5%. 

La plupart des industries de services ont subi des pertes 
pendant le mois, mettant fin a une succession ininterrompue 
de cinq hausses. Le commerce, les finances et l'administration 
publique ont dominé dans ce repli. Dans les industries de 
biens, l'emploi a eté stable, des gains dans l'agriculture et Ia 
construction compensant des pertes dans Ia fabrication. 

Indice composite - le logement mène Ia 
croissance 

Lindicateur avancé progresse toujours de façon soutenue 
avec une hausse de 0,6% en mai, et Ia majorité des 
composantes qui demeurent a valeur positive (huit sur dix 
contre neuf sur dix en avril). Deux composantes étaient a 
valeur negative. Le redressement de Ia demande finale 
continue de s'étendre avec le raffermissement des mises en 
chantier au pays et de nos exportations vers les Etats-Unis. 

L'indice du logement bondit de 2,2% en mai. Le 
dynamisme de Ia revente semble s'être transmis au marchO 
de Ia maison neuve, les mises en chantier ayant ratirapé tout 
le terrain perdu au cours de l'année écoulée. Pendant ce 
temps, les ventes de maisons existantes reprenaient leur solide 
taux de progression du tournant de l'année alors que les taux 
d'intérêt et les prix demeuraient bas. Les ventes d'autres biens 
durables ont continue de se remettre progressivement de leur 
tiédeur de 1995. 

La demande manufacturière presente une tendance 
affaiblie par l'effet recent des grèves sur Ia production 
automobile et Ia baisse des ventes de papier. Les biens 
d'investissement demeurent une source de fermeté 
cependant. Les fabricants ont comblé leur besoins accrus en 
main-d'oeuvre en accroissant de nouveau fortement l'emploi 
en mai. La durée hebdomadaire moyenne de travail baisse 
légèrement. 

L'économie continue a recevoir une bonne dose de 
stimulation monetaire a en juger par Ia croissance encore 
marquee de I'offre de monnaie. La hausse de l'indice des 
actions était dominée par les affaires immobilières et les 
produits de con sommation. 

L'indice avancé des Etats-Unis poursuit sa remontée, ce 
qui est de bon augure pour nos exportations qui déjà en avril 
s'étaient raffermies. Sept des onze composantes étaient a 
valeur positive, les plus fortes touchant les commandes a Ia 
consommation et les prix des produits cycliques. 

Production - redressement après les grèves 
En avril, le produit intèrieur brut a rebondi de 0,5 %, 

redressement favorisé par Ia fin des conflits de travail dans 
l'industrie automobile et Ia fonction publique de l'Ontario. A 
eux seuls, ces deux facteurs expliquent directement plus des 
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increase in April. Elsewhere, solid gains in business 
spending on services and building construction offset 
widespread weakness in natural resource industries. 
Motor vehicle output recovered by 12% in April, the 
mirror image of its strike-affected loss the month before. 
The return to normal operations in the auto industry 
had important spin-off effects for other industries such 
as steel and rubber. Export demand for most other 
manufactured goods remained solid, with the notable 
exception of a third straight reversal for office machinery 
(mainly computers). 

Most natural resource industries held the line on 
output, a by-product of slumping prices for many 
sectors. The largest drops were recorded in the energy 
sector, where bad weather conditions hampered drilling 
even before prices dipped in May. Metal mining 
operations were cut for the third month in a row, and 
pulp and paper producers matched this string as prices 
fell at an accelerating rate for newsprint. The 
widespread weakness in resources reverberated 
upstream in forestry operations and downstream in 
smelting and refining. 

The construction industry continued to recover 
gradually, led by a second straight rapid increase for 
non-residential building. House construction also rose 
modestly, and further gains are signalled by higher 
housing starts in May. 

Increased business spending on services was the 
main factor behind the growth of commercial services 
this month. Business services resumed their 1% 
monthly growth, after a hiatus in March, powered by a 
large gain for providers of computer services. 
Consumer demand for services was mixed, as steady 
growth for accommodation and food and the boost to 
recreational services from the opening of the Hull 
casino accompanied slower spending in the personal 
and retail areas. 

Household Spending - Demand blooms in 
May 

After a brief setback in April, possibly related to 
unseasonably cold and wet weather, household 
spending improved significantly in May. Vehicle sales 
and housing starts rose at double-digit rates, a sign of 
improving confidence in the labour market. 

Housing starts rose 271% in May to an annual rate 
of 133,000 units, their best level since early 1995. About 
t-thirds of the increase reflected a surge in the volatile 
multiple units categorç which is consistent with a sharp 
drop in vacant units so far this year. Meanwhile, there 

deux tiers de Ia hausse globale observée en avril. Ailleurs, Ia 
solide progression des dépenses des entreprises en services 
et en construction de bãtiments a compense une faiblesse 
répandue dans les industries primaires. La production de 
véhicules automobiles s'est redressée de 12 % en avril, cette 
valeur correspondant a ce qui avait ete perdu par les greves 
le mois precedent. Le retour a Ia normale dans l'industrie de 
l'automobile a eu d'importants effets secondaires surd'autres 
industries comme celles de l'acier et du caoutchouc. La 
demande a l'exportation de Ia plupart des autres produits 
manufactures est demeurée ferme avec pour seule exception 
notable une troisième baisse de suite dans le cas des 
machines de bureau (ordinateurs surtout). 

La plupart des industries de ressources naturelles ont 
contenu leur production sous l'effet de Ia degringolade des 
prix dans de nombreux secteurs. On a relevé les diminutions 
les plus importantes dans le secteur de l'énergie oü les 
intempéries ont entravé les forages avant même que les prix 
n'évoluent en baisse en mai. Les mines metalliques ont vu 
leur production fléchir un troisième mois de suite, imitées par 
le secteur des pates et papiers oü le prix du papier journal a 
accentué sa chute. La faiblesse générale du secteur primaire 
s'est répercutée en amont sur l'exploitation forestière et en 
aval sur Ia fonte et l'affinage. 

L'industrie de Ia construction a poursuivi son 
rétablissement progressif. Le mouvement a été dominé par 
une deuxième augmentation rapide de suite de Ia production 
dans Ia construction non résidentielle. La construction 
résidentielle a aussi présenté un gain modeste et Ia hausse 
des mises en chantier en mai annonce d'autres gains. 

Get accroissement des dépenses des entreprises en 
services a été principalement a l'origine de Ia croissance 
observée ce mois-ci dans les services commerciaux. Les 
services aux entreprises ont repns leur rythme mensuel de 
croissance de 1 % après avoir marque un temps d'arrèt en 
mars, et ce, en partie a cause d'une large progression dans 
le secteur des services informatiques. La demande de 
services de Ia part des consommateurs a offert des résultats 
inégaux, Ia croissance soutenue du logement et de 
l'alimentation et Ia montée des services rOcréatifs par suite 
de I'ouverture du casino de Hull ayant été accompagnées 
d'une baisse des depenses dans les services personnels et 
le secteur de detail. 

Dépenses des ménages - une demande floris-
sante en mai 

Après un bref recul en avril peut-etre cause par un temps 
inhabituellement froid et humide, les dépenses des ménages 
se sont nettement améliorées en mai. Les ventes de véhicules 
et les mises en chantier ont présenté une croissance a deux 
chiffres, indice d'un regain de confiance sur le marché du 
travail. 

Les mises en chantieront progressé de 27 % en mai pour 
atteindre un niveau annuel de 133 000 logements, le plus haut 
depuis les premiers mois de 1995. Les deux tiers environ de 
l'augmentation s'expliquent par une montée en flèche des 
mises en chantier dans le secteur instable des logements multi- 
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remained an encouraging 
strengthening of demand in the 
market for single-family homes, 
where starts also rose to their 
high-water mark for over a year. 
Existing home sales continued to 
strengthen in May, hitting their 
best level since early 1994. One 
cloud in the housing market was 
a levelling-off of new home sales 
in April and May, despite a sharp 
cut in prices charged by 
developers. Nevertheless, the 
backlog of vacant new homes 
again declined gradually, as the 
pace of sales continued to at least 
outstrip new construction. 

Retail sales recorded a second straight retreat in 
April. While weakness was widespread, slowing vehicle 
sales accounted for the bulk of the 0.71/o drop in volume. 
The large role of the auto sector in Apnrs decline augurs 
well for next month, as auto sales recovered sharply in 
May. Furniture and appliance sales slumped in line 
with the weakness in new home sales. Clothing was 
one bright spot in retailing, as demand snapped out of 
a slump extending back to the new year. Elsewhere, 
food consumption apparently fell for the seventh time 
in the last eight months. However, with food outlays at 
their lowest level since December 1993 (despite 
population growth of 2.8% over the intervening 30 
months), this would imply a highly unlikely drop in per 
capita food consumption. Instead, it seems likely that 
food purchases are increasingly being made outside 
traditional venues, implying food sales are being under-
estimated while others are being over-estimated. 

Merchandise Trade - Autos fuel recovery in 
April 

Both exports and imports recovered by about 1% 
in April, largely because of a recovery in auto trade, 
leaving the trade surplus little changed at $2.6 billion. 
However, while the underlying trend of consumer and 
business spending was improving in the United States, 
import demand for these goods in Canada stalled in 
the month. 

familiaux, phénomène qui va de 
pair avec une diminution ma,tiuée 
du nombre de lo9ements inoc-
cupés depuis le debut de I'an née. 
Pendant ce temps, on observait 
toujours un raffermissement 
encourageant de Ia demande de 
logements unifamiliaux. Dans ce 
secteur, les mises en chantier ont 
aussi atteint leur niveau le plus 
élevé en plus d'un an. Les ventes 
de maisons existantes ont encore 
gagne en vigueur en mai, off rant 
leur meilleur résultat depuis les 
premiers mois de 1994. Une 
ombre au tableau dans le secteur 
de 'habitation a cependant été Ie 
plafonnement des ventes de 
maisons neuves en avril et en 
mal malgré une forte reduction 

des prix pratiques par les promoteurs. Il n'en reste pas moms 
que le carnet d'habitations neuves inoccupées a diminué une 
fois de plus, le rythme des ventes continuant a au moms 
excéder celui de Ia construction neuve. 

Les ventes au detail ont marqué un deuxième recul de 
suite en avnl. La faiblesse a été assez génerale, mais Ie 
ralentissement des ventes de véhicules explique Ia gros de Ia 
baisse de 0,7 % en volume. Le role important du secteur de 
l'automobile dans Ia diminution d'avril fait bien augurer de ce 
qui se passera le mois prochain compte tenu de Ia nette reprise 
des ventes d'automobiles en mai. La vente de meubles et 
d'appareils électroménagers a degringolé en raison de Ia 
faiblesse des ventes de maisons neuves. Signalons que le 
vétement a fait bonne figure dans le commerce de detail avec 
une demande qui est sortie du marasme Cu elle se trouvait 
plongée depuis le debut de l'année. Ailleurs, Ia consommation 
de denrées alimentaires semble avoirtléchi une septième tois 
depuis huit mois. S'il est possible d'en déduire que, comma 
las dépenses en alimentation sont a leur plus bas niveau 
depuis décembre 1993 (malgré une croissance démogra-
phique de 2,8 % au cours de ces 30 mois), il y aurait eu, fait 
hautement improbable, une regression de la consommation 
d'aliments par habitant, on peut toutefois penser qua I'achat 
d'aliments sort de plus en plus de son cadre habituel, d'oü 
l'implication que las ventes pourrwent ètre sous-estimées dans 
ce secteur et surestimées dans d'autres. 

Commerce de merchandises - les automobiles 
alimentent Ia reprise en avril 

Et les exportations et les importations se sont red ressées 
d'environ 1 % en avnl, en grande partie grace a Ia reprise du 
commerce des prod ults automobiles. Lexcédent commercial 
ne s'en est guère trouvé change, s'établissant At 2,6 milliards. 
Toutefois, si Ies dépenses des consommateurs et des 
entreprises ont toncièrement eu tendance a progresser aux 
Etats-Unis, Ia demande a I'importation de ces marchandises 
au Canada est restèe stationnaire pendant le mois. 

Housing Starts 	 MIsas on chantler 

Thousands of units 	 Mortgage rate % 
MiIlie,s dunités 	 Taux hypothécaire % 
250 	 16 

14 
200 	Starts 

Mises an chantrer 	Mortgage rate 	12 

T11r0 .  

1992 	1993 	1994 	1995 	1996 
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Exports rebounded by about 1% in April, although 
this recovered less than half the ground lost in the first 
three months of the year. A recovery from the effects 
of a shortage of auto parts led to a solid increase in 
shipments to the United States. The overall gain was 
tempered by an unusually sharp drop (60 9/6) in exports 
of precious metals, which returned to more normal 
levels after an increase in March. 

Natural resource exports 
continued to be split between 
rising demand for grains and 
energy products and slumping 
sales for forestry and metal 
products. Wheat shipments 
surged ahead by almost 25% to 
nearly double their value of a year 
ago. A spike in oil prices led the 
increase for energy products. 
Conversely, the free fall in 
demand continued for pulp and 
paper. Metals were depressed 
by sharply lower exports of 
copper, which could worsen 
significantly in the near term as 
copper prices collapsed on world 
markets in June due to a trading 
scandal. Last year, copper 
accounted for about 15% of all our 
exports of metal ores and alloys. 

Automotive products led an impressive 
performance for manufactured goods. While the 10% 
gain was exaggerated by the resolution of parts 
shortages, the underlying tone of the US market 
remains positive. Vehicle sales south of the border 
rebounded to almost 16 million units in May, matching 
previous high water marks in the current cycle. 
Machinery and equipment exports also rose smartly: 
while half of the gain originated in aircraft, demand also 
was robust for telecommunications and computers. 

Imports inched up 1%, after a sharp drop in March 
that was aggravated by a shortage of auto parts. 
Excluding the see-saw movement of autos, imports 
were on a slow descent of about 1% in both March 
and April. Allowing for a hike in prices, the volume of 
import demand was even weaker. 

The sluggish state of domestic demand was 
reflected in the inertia in imports of consumer and 
industrial goods. Elsewhere, irregular factors 
essentially cancelled each other out. A surge in oil 
prices temporarily inflated their import bill, while the 

Les exportations ont rebondi de pres de 1 % en avril, mais 
pour reprendre moms de Ia moitié du terrain perdu les trois 
premiers mois de l'année. S'affranchissant des effets d'une 
pénurie de pièces automobiles, les livraisons ont solidement 
progresse aux Etats-Unis. Ce gain dans l'ensemble a ete 
tempéré par un fléchissement singulierement marqué (60 %) 
de l'exportation de métaux précieux, qui est revenue a des 
niveaux plus normaux aprBs une augmentation en mars. 

Les exportations de res-
sources naturelles sont demeu-
rées partagées entre une hausse 
de Ia demande de céréales et de 
produits energetiques et une 
degringolade de Ia vente de 
produ its forestiers et métalliques. 
Les livraisons de blé ont monte 
en fleche, s'accroissant presque 
du quart pour atteindre près du 
double de leur valeur d'il y a un 
an. Une pointe des cours 
petroliers a dominé Ia progres-
sion observée dans les produits 
energetiques. En revanche, Ia 
demande de pAtes et papiers est 
restée en chute libre. Les métaux 
ont ete mis a mal par une 
diminution marquee des expor- 
tations de cuivre, situation qui 
pourrait encore nettement 

s'aggraver a court terme par suite de l'eftondrement en juin 
du prix de ce metal sur le marché mondial a cause d'un 
scandale commercial. Can dernier, le cuivre a figure pour 
environ 15 % dans l'ensemble de nos exportations de minerais 
et d'alliages metalliques. 

Les produits automobiles ont ete en tête dans 
l'impressionnante performance des produits manufactures. Si 
le gain de 10% s'est trouvé cgonfléo par Ia liquidation des 
pénunes de pieces, les tendances s'avèrent foncièrement 
favorables sur le marché américain. Chez notre voisin du 
sud, les ventes de véhicules ont rebondi a presque 16 millions 
d'uriités en mai, autant que les sommets précédents dans le 
cycle en cours. Les exportations de machines et de materiel 
ont aussi nettement augmenté. La moitié de Ia progression 
est due aux aéronefs, mais la demande s'est également 
révélée vigoureuse dans les télécommunications et 
l'informatique. 

Les importations se sont légèrement accrues de 1 % 
aprOs un fort recul en mars aggrave par une pénune de pièces 
automobiles. Abstraction fade du mouvement de balancier 
dans le secteur automobile, les importations ont accuse une 
lente baisse d'environ 1 % tant en mars qu'en avril. Comme 
les prix ont monte, Ia demande a l'importation a éte encore 
plus faible en volume. 

Le peu de fermeté de Ia demande intérieure explique aussi 
I'inertie des importations de biens de consommation et de 
biens industriels. Ailleurs, des facteurs irréguliers se sont 
essentiellement annulés les uns les autres. Une montée en 
flèche des cours pétroliers a temporairement gonflé Ia facture 
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volatile aircraft and food components were down this 
month. A more worrisome development was a second 
straight slowdown in demand for industrial and 
telecommunications equipment, perhaps a sign that 
the recent slump in profits is taking a toll on investment 
outlays. 

Prices -Temperance remains the watch 
word 

Prices remained tame in May, as the only 
significant upward pressure was on gasoline prices at 
the pump. Falling oil costs for refiners augur imminent 
relief for consumers. Meanwhile, the drop in crude oil 
prices on commodity markets in May spread to copper 
and lumber in June. Together with a strengthening of 
the Canadian dollar in the month, it is difficult to see 
any significant inflationary pressures on the horizon 
over the summer months. 

The seasonally unadjusted consumer price index 
rose by 0.3% between April and May, which bumped 
the year-over-year rate of change up slightly from 1.4% 
to 1.5%. However, the bulk of the increase originated 
in a 6% hike in gasoline prices, which have already 
begun to recede at the refining level. 

In fact, price increases were a rarity for the majority 
of goods and services. The costs of food, clothing, 
and housing all eased slightly in the month, while no 
change was recorded for big ticket durable goods such 
as cars, furniture, and appliances. Even areas such 
as paper products, where costs have risen rapidly of 
late, saw some easing in the month. 

Raw materials prices turned down by almost 1% 
in May, as crude oil prices finally caught up with the 
softening trend of most other commodities so far this 
year. Oil prices dropped almost 100/6, before stabilizing 
in June. 

Elsewhere, grain prices continued to rise 
inexorably, while wood prices were dampened by 
slumping housing demand in May. Metals prices rallied 
in the month, but this has already been superceded by 
the collapse of copper prices in June. Copper plunged 
from $1 .26(US) a pound as recently as mid-May to 
84.65 cents by late June, its lowest level since February 
1994. The blood bath was triggered by the 
announcement that a rogue trader had racked up $1.8 
billion in losses at Japan's Sumitomo Corp. 

The outlook for wood prices is only slightly better. 
Lumber prices tumbled 15% in June as fears grew that 
Canadian exports will flood the US market in July. 
Canadian exporters hit their export ceiling negiotiated 
under the recent US-Canada softwood lumber pact 
earlier than expected in the second quarter, raising  

des importations d'hydrocarbures, alors que des baisses se 
produisaient dans les secteurs volatiles de l'aéronautique et 
de l'alimentation. Un fait plus enriuyeux est une deuxième 
diminution de suite de Ia demande d'outillage industriel et de 
materiel de télécommunication. C'est peut-étre le signe que 
a dégringolade récente des bénéfices a nui aux 

investissements. 

Prix - Ia moderation demeure le mot d'ordre 

Les prix étaient encore assagis en mai, les seules 
pressions importantes a Ia hausse s'étant exercées sur le 
prix de l'essence a Ia pompe. La baisse du prix du petrole 
pour les raffineurs augure d'une baisse imminente des prix a 
Ia consommation. Le repli des cours du pétrole brut sur les 
marches des prod uits de base en mai s'est étendu au cuivre 
et au bois d'oeuvre en juin. Compte tenu du raffermissement 
du dollar canadien pendant le mois, on voit difficilement 
comment des pressions inflationnistes marquees pourraient 
so man ifester pendant l'été. 

Lindice brut des prix a Ia consommation a monte do 0,3 % 
en mai, haussant un peu do 1,4 % a 1,5 % le taux de variation 
d'une année a l'autre. Toutefois, le gros de Ia majoration tient 
a une hausse de 6 % du prix de l'essence, lequel a déjà 
commence a reculer au niveau du raffinage. 

En fait, les augmentations de prix ont ete rares dans Ia 
majorité des biens et des services. Les prix des aIlments, 
des vêtements et des habitations ont légèrement fléchi pendant 
le mois. On n'a relevé aucune variation dans le cas de biens 
durables a prix élevO comme les automobiles, les meubles et 
les appareils électromenagers. Memo dans des secteurs 
comme celui des produits du papier oU les prix avaient 
rapidement progressé ces derniers mois, on a Pu constater 
une certaine diminution. 

Le prix des matières premieres a baissé de presque 1 % 
en mal, les cours du pétrole brut s'étant finalement alignés 
sur le mouvement descendant de Ia plupart des autres prod uits 
de base jusqu'ici cette année. Les cours pétroliers ont fléchi 
de presque 10 % avant de so stabiliser en juin. 

Par ailleurs, les cours céréaliers ont poursuivi leur 
inexorable montée et les prix du bois ont été amortis par le 
marasme de Ia demande d'habitations en mai. Le prix des 
métaux a repris pendant Ie mois, mais ce mouvement était 
déjà annulé par I'effondrement en juin du prix du cuivre, lequel 
tombait do son niveau de 1,26 dollar US Ia livre aussi 
recemment qu'à Ia mi-mai a 84,65 cents vers Ia fin de juin, 
son plus bas niveau depuis février 1994. Lhallali a ete sonné 
par I'annonce qu'un négociant en rupture de ban avait fait 
faire des pertes accumulées do 1,8 milliard a Ia société 
japonaise Sumitomo. 

Los perspectives sont un peu plus réjouissantes sans 
plus dans le secteur du bois. Le prix du bois d'oeuvre a 
dégnngolé do 15 % en juin parce que les gens appréhendaient 
de plus en plus que los exportations canadiennes n'inondent 
le marché américain en juillet. Les exportateurs canadiens 
ont atteint le plafond a l'exportation négocié dans le cadre du 
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fears that firms were holding back shipments until the 
next quota period begins on July 1. 

Manufacturing prices continued in their year-long 
vein of little change in May, as the year-over-year 
increase stayed below 1% for the third straight month. 
On a monthly basis, prices edged up 0.5%, largely 
due to a transitory increase in lumber prices and a dip 
in the Canadian dollar. Both these factors were 
reversed in June. Only newsprint and gasoline prices 
posted significant declines. One noteworthy 
development was that pulp prices levelled off in May, 
after being in a free fall for most of the year to date. 

Financial Markets - Low Interest rates fuel 
growth in Ml 

The three-month upturn for the stock market came 
to an end in June, with the TSE falling nearly 5%. The 
worst of the sell-off originated in natural resource 
stocks, especially gold and metals where prices 
slumped during the month. Consumer products also 
fared poorIç while interest rate sensitive issues were 
relatively stable. 

Interest rates themselves were little changed in 
the month. Short-term administered rates were inert 
for the second month in a row, while long-term bond 
yields rose slightly to return to levels posted in April. 
The Canadian dollar traded quietly, hovering in a range 
around 73 cents(US). 

The narrowly defined money supply (Ml) 
continued to expand at an impressive clip, rising 1.3% 
in May. This marks the second straight month that the 
money supply has been able to build upon its sudden 
5% jump recorded in March. Part of the rapid growth 
of Ml reflects a continuing marked shift away from 
interest-bearing accounts at a time of low interest rates. 

International Economics 
The biggest story for the global economy was the 

report that the Japanese economy had surged ahead 
after three years of stagnation. While some of the 3% 
quarterly advance can be discounted as representing 
transitory factors such as public works and the desire 
to avoid a hike in taxes, the rising trend of profits and 
investment suggests an improvement in fundamentals 
as well. Meanwhile, there were further signs that the 
correction to inventories in the US has run its course, 
with production, employment and retail sales all moving 
ahead smartly in May. Inflationary pressures remained 
low, while higher interest rates have begun to bite only 
in the housing sector. In Europe, France bounced back 
1.2% from a fourth quarter dip in GDP, fuelled by a 2%  

recent pacte canado-américain sur le bois d'oeuvre de 
résineux plus tot qu'ils ne l'avaient prévu au deuxième 
trimestre, faisant craindre quo los entreprises ne retiennent 
leurs livraisonsjusqu'à Ia nouvelle periode do contingentement 
débutant le 1 or juillet. 

Les prix des fabricants n'ont guère change en mai, pas 
plus qu'ils ne l'avaient fait le reste do l'année, l'augmentation 
d'une année a I'autre demeurant au-dessous de 1 % un 
troisième mois de suite. Sur base mensuelle, les prix ont 
legerernent augmente de 0,5 %, en grande partie a cause 
d'une hausse passagere du prix du bois d'oeuvre et d'une 
baisse du dollar canadien. Lun et l'autre de ces facteurs se 
sont inverses en juin. Seuls les pnx du papier journal et de 
l'essence ont accuse une baisse importante. Fait digne de 
mention, le prix de Ia pâte do bois s'est stabilisé en mai après 
avoir eté le plus souvent en chute libre depuis le debut de 
l'année. 

Marches financiers - Ia faiblesse des taux d'lntérêt 
fait monter Ml 

Une succession de trois hausses mensuelles sur le 
marché des actions a pns fin en juin et le TSE est tombé de 
près de 5 %. Ce sont los actions du secteur des ressources 
naturelles qui ont le plus baissé. Les aurifères et les 
métallifères se sont notamment effondrées pendant le mois. 
Dans les produits de consommation, los actions ont aussi 
battu de l'aite, alors quo les actions sensibles aux taux d'intérêt 
se révélaient relativement stables. 

Los taux d'intérèt eux-mèmes n'ont guère évolué pendant 
le mois. Les taux administrés a court terme n'ont pas bougé 
un deuxième mois do suite et los rendements obligataires a 
long terme ont légeroment progressé pour renir aux niveaux 
attoints en avril. Le dollar canadien a éte discret sur le marché 
des changes, gravitant autour des 73 cents US. 

La masse monétaire au sons étroit (Ml) a continue a 
monter a un rythme impressionnant, faisant un gain do 1,3 % 
en mai. C'est le deuxième mois de suite oü l'offre do monnaie 
a pu ajouter a son bond soudain do 5 % en mars. La 
croissance rapide do Ml s'explique en partio par un net 
délaissement persistant des valeurs productnces d'intérêt en 
une période do bas taux d'intérêt. 

Economies Intemationales 
La reprise de l'économie japonaiso après trois années 

de marasme a défrayé Ia chronique économique sur le plan 
international. On pout certes penser quo le gain trimostriol 
de 3 % est en partie attribuable a des facteurs passagers 
comme les chantiers publics etle désird'éviterdes majorations 
fiscales, mais Ia tendartce ascendante dos bénéf ices et des 
investissements semble indiquer une amelioration foncière de 
l'économie. Pendant ce tomps, on relevait d'autres signes 
que Ia correction des stocks aux Etats-Unis prenait f in. La 
production, l'emploi et les ventes au detail ont fait de nets 
gains en mai. Les pressioris inflationnistes sont demeurées 
ténues et Ia hausse des taux d'intórOt n'a commence a faire 
sentir sos effets que dans le secteur de l'habitation. En Europe, 
Ia France s'est redressée de 1,2 % après une diminution du 
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surge in final sales, while Italy rebounded by only 0.2%. 
Weak growth continued in Germany. 

Japan's GDP surged ahead by 3% in volume in 
the first quarter, its fastest growth in 23 years. While 
clearly unsustainable, the size of the advance put a 
decisive end to 36 months of stagnation. While lifted 
by growth in almost all sectors of the economy, the 
most significant increases were in consumer spending, 
housing, and business 
investment. As well, special 
factors such as an extra working 
day in a leap year and public 
works spending helped to inflate 
growth. Prices continued to fall 
for a seventh straight quarter, 
despite the upsurge in demand. 

Record low interest rates 
and a rush to avoid a sales tax 1 

increase in April (from 3% to a o 
5% rate) helped to spur 
consumers into stores, although 	1 

some of this spending appears 2 ' 
to have been borrowed from the 	1992 	1993 

second quarter as sales were 
down in April. The 1.5% gain in 
business investment, however, is exactly in line with 
the 6% planned increase for the year. This represents 
a real reversal in business sentiment, as an earlier 
survey by the Bank of Japan had found only a 0.6% 
gain in investment intentions. Further growth will be 
needed to offset the winding down of the $130 billion 
(US) public works program. Corporate profits received 
a boost from an appreciation of the US dollar to a 2-
year high against the yen. Another encouraging sign 
is that back-to-back increases in industrial production 
in April and May accompanied a declining inventory to 
sales ratio. 

Firms in the United States are beginning to rebuild 
inventories, after pushing to reduce them most of the 
past year. Industrial production rose 0.7 0/6 in Maç 
matching April's increase. Production has now risen 
in three of the last four months, after no change in the 
previous five. The upswing followed a reduction in the 
ratio of business inventories to sales to its lowest level 
since 1994. In particular, the 54-day supply of autos 
was the smallest in over four years. 

With the correction to inventories apparently over, 
firms resumed hiring in May, raising employment 0.3% 
after little net change over the previous two months. 
With jobs expanding, retail sales rose 0.8%, their third 
gain in four months, fuelled by outlays for big ticket 

PIB au quatrième trimestre, et Ce, grace a un bond de 2 % 
des ventes finales. En Italie, Ia reprise n'a été que de 0,2 % 
et, en Allemagne, Ia croissance est restée faible. 

Au Japon, le PIB a monte en flèche de 3 % en volume au 
premier trimestre, un sommet en 23 ans. Le rythme est 
nettement insoutenable, mais l'importance de cette 
progression marque définitivement le terme de 36 mois de 
stagnation. On a observe une augmentation dans presque 
tous les secteurs de l'économie, mais surtout dans les 

dépenses de consommation. 
I'habitation et les irwestissements 

Japon - PNB 	 des entreprises. Ajoutons que 
des facteurs particuliers comma 
un jour ouvrable de plus dans une 
année bissextile et les dépenses 

_Annual 	 en travaux publics ont eu pour 
Annuelle 	/ 	effet d'amplifier Ia croissance. Les 

J prix ont continue a tomber un 
septième trimestre de suite 

I 	malgré le redressement de Ia 
demande. 

La faiblesse record des taux 
d'intérét et le désir d'éviter une 
majoration de Ia taxe de vente en 
avril (de 3 % a 5 %) ont pousse 
les consommateurs dans les - 	 magasins. Les dépenses sam- 

1994 	1995 	1996 	blent en partie un -emprunto au 
deuxième tnmestre, puisque les 
ventes ont par Ia suite baissé en 

avril. La progression de 1,5 % des investissements des 
entrepnses s'accorde avec les previsions de 6 % pour l'année. 
On constate que les entreprises ont nettement change leur 
attitude, un relevé antérieur de Ia Banque du Japon ayant fait 
voir une augmentation de 0,6 % seulement des intentions 
d'investissement des entreprises. II faudra plus de croissance 
encore pour compenser l'achèvement du programme de 
travaux publics de 130 milliards de dollars US. Les bénéf ices 
des entreprises oft profité d'une appreciation par rapport au 
yen du dollar américain qui a atteint un sommet en deux ans. 
Un autre signe encourageant est l'augmentation de Ia 
production industrielle tant en avril qu'en mai avec une 
diminution du ratio stocks-chiffre d'affaires. 

Aux Etats-Unis, les entreprises commencent a refaire 
leurs stocks apres s'ètre employees a las réduire pendant Ia 
plus clair de la dernière année. En mai, Ia production 
industrielle a monte de 0,7 %, autant qu'en avnl. Elle s'est 
accrue trois This depuis quatre mois après Otre demeurée 
stationnaire les cinq mois précédents. Ce redressement fait 
suite a une baisse du ratio stocks-chiffre d'affaires, lequel a 
atteint son plus bas niveau depuis 1994. Notons en particulier 
que Ia reserve de 54 jours d'automobiles est Ia plus petite qui 
ait été relevée en plus de quatre ans. 

Ayant apparemment laissé demère elles Ia correction des 
stocks, las entreprises se sont remises a embaucher en mai. 
Lemploi a progresse de 0,3 % après avoir relativement piétiné 
les deux mois précédents. A Ia faveur de cet accroissement 
de I'emploi, les ventes au detail ont augmente de 0,8 %, leur 
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items such as cars and furniture. One sign that rising 
long-term interest rates are starting to check household 
demand was a 5% dip in housing starts to their lowest 
level of the year. Long-term mortgage rates have risen 
over a full point to above 8% since January, even as 
the prime rate has stood still, a reflection of the upward 
pressure on bond rates. 

There remain few signs of bottlenecks or 
inflationary pressures in the US economy. Despite the 
growth of jobs and output, the unemployment rate 
edged up from 5.4% to 5.6%, while capacity use in 
manufacturing remained well below its 1995 peak (82% 
versus 85%). Consumer prices rose 0.3% in May, 
slightly less than in March and April. However, over 
one-quarter of the increase originated in a hike in 
gasoline prices, which should soon be reversed, to 
judge by the slump in prices charged by refiners in 
May. 

France joined Japan and the United States in 
posting surprisingly strong growth this year, with the 
volume of GDP rebounding byl .2% in the first quarter 
after a 0.4% stnl-induced decrease in the final quarter 
of 1995. While the extra day for leap year added about 
half a percent to growth, and the recovery from strikes 
was clearly a one-time event, a strong 3% jump in 
industrial investment and a steep reduction in 
inventories were seen as harbingers of sustained 
growth. Increased consumer spending, especially on 
cars, and a 3% hike in exports also contributed to 
growth in the first quarter. It is debatable whether this 
will continue in the second, as consumer outlays slipped 
in April and May as unemployment hovered at 12.3%. 
Insee also blamed bad weather and the shifting of 
Mother's Day from May to June for a slump in textiles 
and housewares. 

Following only a modest 0.4% gain in real GDP in 
the first quarter, the economy in Britain stumbled earty 
in the second. Both retail sales and factory output 
retreated, leaving firms with little incentive to reverse 
the recent slide in investment. With only exports 
showing any vigor, the Bank of England cut interest 
rates by a quarter of a percentage point, the fourth 
reduction so far this year. 

Retail sales dipped by 0.1% between April and 
May, while the 2.0% year-over-year increase implies a 
drop in the volume of sales after allowing for a 2.2% 
increase in prices. Inflation is running at less than half 
its rate of a year-ago.  

troisième gain en quatre mois, a cause des dépenses 
consacrées a de gros articles comme les meubles et les 
voitures. Un indice que Ia montée des taux d'intérêt a long 
terme commence a nuire a Ia demande des ménages, c'est 
que les mises en chantier sont tombées de 5 % pour atteindre 
leur plus bas niveau de l'année. Les taux hypothécaires a 
long terme ont progresse de plus d'un point entier pour 
dépasser les B % depuis janvier malgré le plafonnement du 
taux privilégié, reflet des pressions a Ia hausse sur les taux 
obligataires. 

II reste peu de signes de goulets d'etranglement ou de 
pressions inflationnistes dans l'économie améncaine. Malgré 
Ia croissance de l'emploi et de Ia production, le taux de 
chOmage a un peu monte, passant de 5,4 % a 5,6 %, alors 
que l'exploitation des capacités manufacturières demeurait 
bien au-dessous de son sommet de 1995(82 % contre 85 %). 
Les prix a Ia consommation ont monte de 0,3 % en mai, un 
peu moms qu'en mars et en avril, mais plus du quart de cette 
majoration tient a une hausse du prix de l'essence qui devrait 
bientOt s'inverser, a en juger par Ia degnngolade des prix 
pratiqués par les raffineurs en mai. 

A l'instar du Japon et des Etats-Unis, Ia France a présenté 
une croissance étonnamment ferme cette année. En volume, 
le PIB s'est red ressé de 1,2 % au premier trimestre après 
avoir flOchi de 0,4 % a cause des grèves au dernier trimestre 
de 1995. Si le jour ouvrable de plus d'une année bissextile a 
ajouté environ 1/2 % a Ia croissance et que Ia reprise qui a 
suivi les grOves avait tout d'un événement ponctuel, on a 
considéré que le bond de 3 % des investissements industriels 
et une très large reduction des stocks annonçaient une 
croissance soutenue. Une hausse des dépenses de 
consommation, plus particulièrement daris le secteur de 
l'automobile, et une augmentation de 3 % des exportations 
ont aussi contribué a Ia croissance au premier trimestre. On 
peut toutefois se demander si le mouvement se poursuivra 
au deuxième tnmestre, les dépenses de consommation ayant 
fléchi en avril et en mai avec un taux de chOmage persistant a 
12,3 %. LINSEE a aussi impute aux intempéries et au fait 
que Ia fête des Mères alt eu lieu en juin plutOt qu'en mai Ia 
dégringolade observée dans les secteurs du textile et des 
articles ménagers. 

En Grande-Bretagne, aprOs un gain modeste de 0,4 % 
du P18 en valeur réelle au premier trimestre, l'économie a 
trébuché tot au deuxième trimestre. Tant les ventes au detail 
que Ia production manutacturière ont regresse, ne laissant 
guere aux entreprises de quoi vouloir combattre le dérapage 
recent des investissements. Seules les exportations ont 
montré un peu de vigueur, et Ia Banque d'Angleterre a réduit 
les taux d'intérêt d'un quart de point. C'est Ia quatrième baisse 
depuis le debut de l'année. 

D'avril a mai, les ventes au detail ont legerement reculé 
de 0,1 %. D'une année a l'autre, I'augmentation de 2 % 
implique une diminution des ventes en volume compte tenu 
d'une majoration des prix de 2,2 %. Le taux d'inflation s'établit 
a moms de Ia moitiO de son niveau d'iI y a un an. 
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Les fabncants continuent a répondre a Ia demande par 
los stocks plutôt que par Ia production, cette dernière ayant 
encore fléchi de 0,3 % en avril. La production manufacturière 
a décru dans chacun des deux derniers trimestres, puisque 
les entreprises so sont employees a contenir leurs stocks. La 
creation d'un excès de capacité a aussi concouru a une baisse 
de 2 % des investissements des fabricants au premier 
trimestre. 

En Allemagne, l'économie s'est contractée de 0,5 % au 
premier tnmestre, bien que, après revision des données du 
quatrieme trimestre de 1995, le résultat pour les trois mois 
précédents alt été une absence de changement au lieu d'un 
léger fléchissement. Dans l'ensemble, les donnóes semblent 
indiquer que l'arrét de croissance depuis le milieu de 1995 
dure encore. Si Ia faiblesse observée au premier trimestre 
est en partie a imputer aux effets de rudes conditions 
hivernales sur Ia construction, rien n'indique une reprise de Ia 
production industrielle en mars et en avril. De méme, le taux 
de chómage ne s'est pas amélioré en mai, restant a 10,3 %, 
en partie a cause d'un secteur de Ia construction toujours 
faible. 

Manufacturers continue to meet demand from the 
storeroom shelf rather than from the factory floor, as 
production fell another 0.3% in April. Factory output 
fell in each of the previous two quarters, as firms moved 
to rein in inventories. The appearance of excess 
capacity also contributed to a 2% drop in investment 
by manufacturers in the first quarter. 

The German economy contracted by 0.5% in the 
first quarter, although the fourth quarter 1995 results 
were revised from a slight decline to no change. 
Overall, the data suggest that the pause in growth that 
began in mid-i 995 has not yet been overcome. While 
some of the first quarter weakness can be attributed 
to the effect of harsh winter weather on construction, 
there was no sign of a pick-up in industrial production 
in March and April. Similarly, the unemployment rate 
in May showed no improvement, hovering at 10.3%, 
partly because of lingering weakness in the 
construction industry. 
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S onner a L'emploi el le revenu en perspective, c'est 
disposer d'une division entire de 
hercheurs a votre service. Des fails 
olides. Des analyses objectives. Des 
tatistiques fiables. 

La publication n'a pas que des faits 
et des chiffres. Elle offre également 
des analyses de fond sur des questions 
complexes touchant l'emploi et le 
revenu, de façon a fournir des 
indications claires et précises sur les 

tendances actuelles du marché du travail et des revenus. 
Notre équipe de spécialistes met a votre disposition des données récentes sur 
l'emploi et le revenu. Dans chacun des numéros trimestriels, vous trouverez: 

des articles de fond sur l'emploi et le revenu 

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

I tin aperçu de Ia recherche en cours 

I de l'information sur les nouvelles enquCtes 

En prime, vous recevrez Ic Ri/an du marchC du travail deux fois I 'an. Mus 
disposerez ainsi dune analyse a jour de Ia situation du marché du travail pour les 
six derniers mois ou Ia derniêre année. 
Tout cela pour 56$ seulement! 
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tendances de l'emploi et du revenu, ainsi que les plus récents résultats de 
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aujourd'hui. 
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Economic 	 Evénements 
events 	 économiques 

ECONOMIC EVENTS IN JUNE 

Domestic 
A trend-setting wage deal was struck in the eastern 

Canadian pulp and paper industry It called for a 6% 
increase over two years, plus annual bonuses of $1 ,000 
each year. 

The Canada Wheat Board said 95% of the wheat 
crop had been planted despite a cool, wet spring. 

The Alberta government announced that all of 
its $1.13 billion budget surplus will be applied to its 
debt. The surplus is double the original forecast. 

The B.C. government's new budget calls for a 
balanced budget, based on a 6-month freeze on new 
capital spending, spending growth of only 2%, and a 
1% cut to income tax rates. 

World 
The US Senate confirmed the appointment of Alan 

Greenspan to a third 4-year term as chairman of the 
Federal Reserve Board. 

Germany will allow retail stores to stay open longer 
in the hope of boosting jobs and sales. Stores can 
now stay open until 8 P.M. during the week (instead of 
6:30) and 4PM. on Saturdays (rather than 2), effective 
by year-end. 

EVENEMENTS ECONOMIQUES DE JUIN 

Canada 
Lindustrie des pates et papiers de l'Est canadien conclut 

un accord salarial qui sera le debut d'une nouvelle tendance. 
Laccord prévoit une augmentation de 6 % sur deux ans, avec 
gratifications annuelles de 1 000 $. 

Selon Ia Commission canadienne du ble, 95 % de 
l'ensemencement en blé est fait, malgré un printemps qui a 
eté frais et humide. 

Le gouvernement de l'Alberta annonce que tout son 
surplus budgétaire de 1,13 milliards de dollars servira a réduire 
sa dette. Ce surplus est le double de Ia prevision originale. 

Le nouveau budget du gouvernement de Ia Colombie-
Britannique sera équilibré et prévoit un gel de six mois sur les 
nouvelles dépenses d'investissement, une croissance des 
depenses de seulement 2% ainsi qu'une diminution de 1% 
des taux d'impOt sur les revenus. 

Le monde 
Le Sénat des Etats-Unis confirme la nomination 

d'Alan Greenspan pour un troisièrne mandat de quatre ans a 
Ia présidence du Federal Reserve Board. 

L'Allemagne permettra l'allongement des heures 
d'ouverture des magasins de detail dans l'espoir de stimuler 
l'emploi et les ventes. Les magasins peuvent désormais rester 
ouverts jusqu'a 20 hen semaine (plutOt que 18 h 30) et jusqu'á 
16 h lesamedi (plutotque 14 h), àcompterdelafin de l'année. 
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Canada.o A 
Portrait 
A Memorable Journey 
Through Canada 

Un portralet du 
Canada 
Un voyage memorable 
a travers Ic Canada 

A book to captivate 
everyone,Canada: A Portrait Is a 
compelling record In words and 
pictures of the excitement and 
diversity of present-day Canada. 
This all-new edition of Statistics 
Canada's proven bestseller 
features a striking full-colour 
dustjacket reproduction of 
Sweetgrass, the rich impression-
istic painting by Canadian artist 
Frank Mayrs. Once you open its 
appealing cover, you will discover 
that Canada: A Portrait not only 
delights the eye, It stimulates the 
imagination. Each page Is 
brimming with lively and 
Intriguing facts, bringing to life 
the personality and charisma of 
Canada In a clear, easy-to-read 
and entertaining narrative. 

Lin portrait du Canada captivera tout 
Ic monde. C'est un recueii irresistible, 
en mots et en images, de tout cc qul 
falt le dynamisme et Ia diversité du 
Canada d'aujourd'hui. Cette nouvelie 
editIon de l'indiscutable best-seller de 
Statistique Canada offre, sur Ia 
Jaquette, un magnifique paysage 
impresslonnlste, IntItulC Sweetgrass, 
de l'artlste canadien Frank Mayrs. Des 
Ia premiere page, vous serez fascinC 
par Ia beautC des Images et du texte et 
vous lalsserez vagabonder votre 
Imagination. Chaque page regorge de 
falts vlvants et Intrigants donnant vie 
au caractère et au magnetisme du 
Canada dans une langue daire, simple 
et prenante. 

From the i.p.rtantf. the wbialcaL.. 
Canada: A Portrait presents you with the perfect opportu- 
nity to explore Canada at your leisure with Just the turn of a 
page. InvestIgate the diverse regions of Canada from Mount 
Logan in the Yukon to the St. John River In New Brunswick. 
Delve Into the heartbeat of Canada's society: Who are we? 
Where do we live? What do we believe In? See how the 
economy is evolving and what makes it tick. Learn about the 
activities enJoyed by today's Canadians, such as opera and 
hockey and home computers. Canada.. A Portrait offers a 
complete examination of this unique country and reflects 
many interesting perspectives. 

The Land, The P.opl., The Society, Arts and 
Leisure, The Ec.no.iy and Canada in the World 
Six chapters provide a guided tour of both the physical and 
the human landscape of Canada. Each chapter is enriched 
with personal insights on being Canadian," shared with you 
by such eminent people as Myriam BCdard, C,erhard 
Herzberg and Joe Schlesinger and is adorned with a gallery of 
Imaginative pictorial Images. 

Shar. the Canada: A Portrait experience with 
your fa.11y, friends and colleagues 
Its charmIng format, rich design, Intriguing content and 
attractive price make this a keepsake volume, ideal both to 
give and to receive. 

CaaMaz A Pomaif Is available for only $39.95 In Canada (plus CST. appkable PST and 
shIpping and handuing), US $51.95 In the United States and US $59.95 In other countries. 
To order, write to Statistics Canada, Operations and Integration Dlvtslon, Qrculadon 
Management, 120 Parkdale Avenue, Ottawa, Ontario, K I A 016, or contact the nearest 
StatIstics Canada Regional Reference Centre tinted In this publication. Call toll-free; 
14I00-700.1033 and use your Visa and MasterCard or faxyour order to (613) 951.1584. 

Do l'l.portant no fantaislst.... 
Un portrait du Canada vous permet de vislter Ic pays durant vos 
moments ilbres simplement en tournant les pages. Du mont Logan 
(Yukon) a Ia rivière Saint-Jean (Nouveau-Brunswick), tAtez Ic pouls des 
dlfferentes regions du Canada. Foulllez au coeur même de Ia sodété 
canadienne: Qul sommes-nous? Oi vivons-nous? Queues sont nos 
croyances? Voyez comment l'économie Cvolue et pourquol elle 
tourne. Decouvrez les activitCs preferees des Canadlens d'aujourd'hul 
de l'opera au hockey JusquA l'ordinateur familial. Un porfraitdu 

Canada ofhe un examen complet de ce pays unique reflètant des 
perspectIves intCressantes. 

La t.rrltelr., La population, La sociét, Los arts of los 
blurs, L'áconomie of i.e Canada dans I. mond. 
Un tour guide du paysage physique et humain du Canada vous est 
offert en six thapitres, chacun est parsemé d'oeuvres pleines 
d'Imaglnatlon et est enrichi dun message personnel sur Ic falt 'd'Ctre 
Canadien'. Ces messages sont partages par d'èmlnents Canadiens 
tels que Myrlam Bèdard, Gerhard Herzberg et Joe Schlesinger. 

Partag.z colt. .xpórb.nce avec votre fa.Ilbe, 
you antis of you collègu.s 
Son format attrayant, son design riche, son contenu Intrlgant et son 
prlx aliéchant font d'Un portrait du Canada un cadeau Ideal a donner 
ou A recevoir. 

Ui po,erak du Canada ant en verne I sculenient 39.95 $ au canada (TI'S. IVQ ci frals tie porn ci tie 
manutentlon applkables en sun). 51,95 $ US aux Etats-Unis ci 59.95 $ US dams len autres pays. Pour 
convnander. ecrtvez li Statintique Canada. Division des opliratlons et de l'tntligratlon. Direction tie la 
drculutlon. 120. avenue Parkdile, Ottawa (Otitarlo) KI A 016 on communlquez aver le Centre tie 
consultatIon regional de Statlstique Canada Ic plus pres (ha liste figure dams Ia pitisente publication). 
Ou encore, telliphonez sans frais an 1-100-7004033 et portez Irs fraLs li votre cornpte VA on 
MasterCard ou tlilticop)ez yoUr commande as (813) 951-1584. 
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RECENTTRENDS IN PROVINCIAL 
GROWTH* 

Provincial trends in growth have shown 
considerable variations as measured by real GDP per 
capita in the 1990s.   Ontario and Quebec were hardest-
hit by the recession and have barely recovered from it. 
By contrast, both the prairie and Atlantic regions were 
only moderately affected by the slump, and their per 
capita output is above pre-recession levels. British 
Columbia had an almost unbroken string of expansion 
so far this decade. Much of its growth, however, 
reflected a burgeoning population, and real GDP per 
capita has actually trailed the Canada average. 
Saskatchewan remained the most prone to the boom-
bust cycle typical of natural resource industries, while 
Newfoundland has steadily lost ground in absolute as 
well as relative terms. 

This paper briefly reviews 
the performance of each 	Figure 1 

province so far this decade, 
and then discusses 
developments in 1995 in more 
detail. Ontario highlighted the 
recovery of its manufacturing 
sector from devastating losses 
early in the decade by leading 
all provinces in growth last 
year. Nowhere in Canada has 
the shift to export-driven 
growth been more pronoun-
ced, especially for computers 
and autos. At the other end of 
the technology spectrum, 
soaring demand for grains 
and, to a lesser extent, energy 
assures a bright outlook for 
Alberta and Saskatchewan 
this year. British Columbia, 
however, has seen growth 
slow considerably, partly as a 
deceleration in population 
burst the bubble in the housing 
market. Despite solid export growth, Quebec's 
economy remains hamstrung by continuing weak 
business investment, especially historically low housing 

Current Economic Analysis Group; (613) 951-3634  

TENDANCES RECENTES DE LA CROISSANCE 
PAR PROVINCE* 

Mesurées par le PIB reel par habitant, les tendances 
provinciales de Ia croissance oat accuse des variations 
considérables pendant les années 1990. LOntario et le 
Québec oat ete les provinces les plus durement touchées 
par Ia recession et s'en sont a paine remises. En revanche, 
ella region de l'Atlantique et Ia region des Prairies ne se sont 
que modérément ressenlies du marasme et leur production 
par habitant dépasse les niveaux atteints avant Ia recession. 
Quant a Ia Colombie-Britannique, elle a joui d'une expansion 
presque ininterrompue depuis le debut de Ia décennie. Sa 
croissance s'explique toutefois en majeure partie par son essor 
démographique et le PIB reel par habitant a en réalité ete 
inférieur a Ia moyenne nalionale. La Saskatchewan est 
demeurée Ia province Ia plus exposee aux bouleversements 
cycliques caracténstiques des industries primaires, alors que 
Terre-Neuve perdait constamment du terrain en valeur tanl 
absolue que relative. 

Get article examine 

tl 	 JIUVII K.. 	 II IIIV 

et plus en detail leur trajectoire 
en 1995. L'Ontario a bien 
marqué le rétablissement de 
son secteur de Ia fabrication des 
pertes dévaslatrices du debut 
de Ia décennie en menant toutes 
les provinces pour Ia croissance 
l'an dernier. C'est là que, au 
Canada, le phénoméne d'une 
croissance mue par les 
exportations a été le plus 
prononcé, surtout dans les 
industries de l'informatique et de 
l'automobile. A l'autre extrémité 
du tableau technologique, Ia 
montée en flèche de Ia deman- 
de de céréales et, dans une 
moindre mesure, d'énergie crée 
de réjouissantes perspectives 
cette année en Alberta et en 
Saskatchewan. Pour sa part, Ia 
Colombie-Britannique a cepen- 

dant vu son rythme de croissance s'atténuer considers- 
blement, en partie parce que son laux moindre de progression 
démographique a crevé Ia bulle de Ia croissance du marché 

* Groupe de l'ana!yse de conjoncture; (613) 951-3627 

Ontario 

British C 

Québec 

1992 
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demand. The winding down of investment in the 
Hibernia project and the fixed-link bridge also cloud 
the outlook for Newfoundland and PEI. 

CENTRAL CANADA 

Exports boost Ontario recovery 
After bearing the brunt of the recession in 1990 

and 1991, when GDP contracted by 5% in total, Ontario 
has gradually returned to above-average rates of 
growth in 1994 and 1995. In fact, last year marked the 
first time this decade that Ontario set the pace for 
growth. 

The recovery of both exports and retail sales has 
been interrupted early in 1996, partly because of strike 
effects in the auto industry and the public sector. The 
underlying buoyancy of the US economy and the 
stimulus of tax cuts suggest that this slowdown is likely 
to be only temporary. 

Ontario's output grew 2.9% in 1995, compared with 
4.4% the year before, in the wake of strong foreign 
demand for manufactured products, particularly 
high-tech equipment and automobiles. However, 
growth was dampened by the depressed housing 
market and sluggish consumer demand. 

Ontario's exports of goods and services rose 
11.5% following a 14.2% gain in 1994. Foreign demand 
for Ontario's products continued to outstrip demand 
within Canada. International shipments rose 13.9% on 
the strength of demand for high-tech equipment and 
automobiles. Shipments to other provinces, in contrast, 
grew only 6.2%, largely due to weak final domestic 
demand all across Canada. 

For the second straight year, output of electronic 
products - computers and related equipment and 
communications equipment - rose substantially, 
accounting for more than one-third of the aggregate 
increase in production. Auto output rose by 9%, a sixth 
straight gain. 

On the downside, new housing construction fell 
13% as housing starts plunged to a 43-year low of 
less than 36,000 dwellings, compared with 100,000 
before the onset of the last recession. Government 
services declined, led by an 8% drop in defence 
services.  

de l'habitation. Au Québec, malgré une solide montée des 
exportations, I'économie demeure entravée par Ia faiblesse 
persistante des investissements des entreprises et plus 
particulièrement par une demande d'habitations 
historiquement basse. ATerre-Neuve et dans l'Ile-du-Prince-
Edouard, Ia fin des investissements respectifs dans le projet 
Hibernia et le projet de raccordement fixe assombrit les 
perspectives. 

CANADA CENTRAL 

Les exportations alimentent Ia reprise en Ontario 
Après avoirété heurlée de plein fouet parla recession en 

1990 el1991   oü le PIB s'esl contraclé de 5 % au total, l'Ontano 
est progressivement revenue en 1994 el1995   a des taux de 
croissance supérieurs a Ia moyenne. En fail, pour Ia premiere 
fois depuis le debut de Ia décennie, elle dominait I'an dernier 
pour Ia croissance. 

La reprise aussi bien des exportations que des ventes 
au detail s'est interrompue les premiers mois de 1996, en 
parlie par les repercussions de greves dans l'industrie de 
l'automobile el le secteur public. La vigueur foncière de 
l'economie américaine et l'aiguillon d'allégemenls fiscaux 
indiquent que ce ralenlissement ne sara sans doute que 
lemporaire. 

La production ontarienne augmenle de 2,9% en 1995, 
conlre 4,4% l'année précédente, par suite de Ia forte demande 
étrangere de produils manufactures, notammenl pour les 
produits électroniques de pointe at les automobiles. 
Cependant, Ia croissance est ralentie par Ie marasme du 
marché de l'habitalion ella faiblesse de Ia demande des 
consommaleurs. 

Les exportalions de biens at services progressenl de 
11,5%, après un gain de 14,2% en 1994. La demande 
élrangere pour les produits onlariens continue de surpasser 
Ia demande canadienne. Les livraisons internationales 
s'accroissent de 13,9%, par suite d'une forte demande pour 
les produits electroniques de poinle et Ies automobiles. Les 
livraisons vers les aulres provinces, en revanche, 
n'augmentenl que de 6,2% en raison de Ia faiblesse de Ia 
demande intérieure finale partout au Canada. 

Pour une deuxième année de suite, Ia fabrication de 
produils éleclroniques (ordinateurs, équipemenl périphérique, 
materiel de lélécommunicalion) est en forte hausse et 
représente plus du tiers de l'accroissement total de Ia 
production. La production automobile progresse de 9%, un 
sixième gain consécutif. 

Parmi les élémenls moms favorables, Ia construction de 
logements neufs chute de 13%, les mises en chanlier étant a 
leur plus bas en 43 ans, soil a moms de 36 000, alors qu'elles 
se chiffraient a 100 000 avant Ia dernière recession. Les 
services des administrations publiques diminuent, sous l'effel 
d'une baisse de 8% dans Ia defense. 
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Non-residential investment declined for the sixth 
straight year and was 56% below the peak in 1989. 
Rather than buiki now plants, producers took advantage 
of improved profitability to upgrade and replace 
equipment. Investment in machinery and equipment 
jumped 20.7% in 1994 and 12.7% in 1995. 

Consumer spending rose only 1 .6%, while 
investment in housing dropped 11.90/6. Labour income 
grew 2.7%, about the same rate as last year. Higher 
tax collections dampened disposable income and 
personal saving declined for a third straight year. 

Quebec lags behind 
The Quebec economy suffered above-average 

losses during 1990-91, and has consistently lagged 
behind Canada-wide growth during the recovery. While 
exports have recovered smartly, notably for 
transportation equipment and more recently metal and 
paper products, business investment has been a 
consistent source of weakness. Capital spending has 
fallen in five of the last six years (and was flat in the 
other). Last year, housing starts fell to a 44-year low, 
while outlays for plant and equipment sagged anew. 
Quebec alone has not kept pace with the surge of 
spending on machinery and equipment (notably 
computers) elsewhere in Canada, reducing its share 
from 23.1% to 18.51/6 over the last six years. 

Weak investment spending remains a cloud over 
the Quebec economy so far in 1996. Non-residential 
building permits bear out the weakness forecast in the 
survey of investment intentions for 1996, down about 
50% in the first quarter from a year-earlier. Meanwhile, 
housing starts are also running at only about half of 
last years pace. As a result, housing starts in Quebec 
are at about the same level as for all of the prairie 
provinces, despite a population base which is nearly 
50% larger. 

Quebec's economy slowed down considerably in 
1995, as the worst housing slump in years offset robust 
export activity Aggregate output grew 1.6%, while job 
creation was concentrated in the expanding export 
sector. 

There were substantial gains in output among 
export-oriented manufacturers, notably producers of 
recreational vehicles, aluminium, aircraft and 
telecommunications and computer and peripheral 
equipment. Makers of sawmill machinery also 
increased shipments, reflecting a return to profitability 
in forestry and its downstream industries over the past 
few years. 

L'investissement non résidentiel diminue pour une sixième 
année de suite et se situe maintenant a 56% en deça du 
sommet atteint en 1989. Au lieu de construire de nouvelles 
usines, les producteurs ont profité d'une meilleure rentabilité 
pour améliorer et remplacer leur outillage. Linvestissement 
en machines et materiel a fait un bond de 20,7 0/6 en 1994 et 
de 12,7% en 1995. 

La demande des consommateurs s'accroit de 1,6% 
seulement, alors que l'investissement en logements fléchit 
de 11,9%. Le revenu du travail progresse de 2,70/6, a un rythme 
semblable a celui de l'année dernière. La hausse des impots 
perçus vient atténuer celle du revenu personnel disponible, et 
l'epargne personnelle est en baisse pour une troisième année 
desuite, 

L'économle québécoise tire de l'arrlère 
En 1990-1991, l'économie québecoise a essuyé des 

pertes supérieures a Ia moyenne. Pendant Ia reprise, elle a 
invariablement accuse un retard par rapport a Ia croissance 
nationale. Si lea exportations ont nettement repris, notamment 
dans le materiel de transport et, plus rOcemment, dans les 
produits métalliques et les produits du papier, les 
investissements des entrepnses ont représenté une constante 
source de faiblesse. Les dépenses en immobilisations ont 
fléchi au cours de cinq des six dernières années et marqué le 
pas l'autre année. Can dernier, les mises en chantier ont 
atteint leur plus bas niveau depuis 44 ans et les dépenses en 
usines et en materiel se sont a nouveau affaissées. Seul le 
Québec na pas bénéficié du bond des dépenses en machines 
et en materiel (notamment les ordiriateurs) enregistrO ailleurs 
au Canada, Ce qui a r6duitde23.1 %à 18.5% sa partdeces 
dépenses au cours des six dernières années. 

La faiblesse des investissements pese une This de plus 
sur l'économie quebecoise jusqu'ici en 1996. La valeur des 
permis de construction non résidentielle confirme les faibles 
previsions de l'enquete sur los intentions d'inveslissen-ient pour 
1996. Au premier tnmestre, ella cede en effet Ia moitié environ 
ce qu'elle était il y a un an. Les mises en chantier aussi 
baissent de moitlé environ depuis l'an dernier, correspondant 
en gros a Ia valeur de toutes les provinces des Prairies malgré 
une population de près de moitié supérieure. 

L'économie québOcoise ralentit considérablement en 
1995, alors que le pire marasme dans l'habitation depuis des 
années vient annular une vigoureuse hausse des exportatiorts. 
La production globale progresse de 1,6%, pendant que Ia 
creation d'emplois se concentre dans les industries 
exportatrices en expansion. 

On observe de forts gains chez Ies fabricants a vocation 
exportatrice, notamment dans Ia production de véhicules 
récréatifs, d'aluminium, d'aéronefs, de materiel de 
télécommunication, d'ordinateurs et d'équipement 
periphérique. Lea fabricants d'outillage de scierie accroissent 
aussi les livraisons, profitant du retour a Ia rentabilité dans 
l'exploitation forestière et les industries en aval au cours des 
dernières années. 
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Among the service-producing industries, business 
services jumped 7%. Computer and management 
consultants, advertising agencies, personnel suppliers 
and business professionals did particularly well. 
Telecommunication services soared again in 1995, the 
11th consecutive increase. Gambling operations 
continued to flourish, due in part to the popularity of 
casinos. 

Already weak for the past few years, the 
construction of new dwellings collapsed, falling by more 
than 22%. All types of new homes were affected. 
Residential construction in 1995 was half its 1987 level. 
Housing starts plunged to a 44-year low of less than 
22,000 dwellings, in stark contrast to almost 75,000 
starts just eight years ago. Cutbacks in services by all 
levels of government also played a role in slowing 
overall growth. 

Final domestic demand was virtually unchanged 
from 1994. Consumer spending rose 1.1% while 
investment in housing dropped 19.1%. Business 
investment in plant and equipment rose 3.4% after 
declining in 1994. Imports increased by 8.0% and 
exports by 10.5%, with similar gains for both 
international and interprovincial shipments. As a result, 
the trade deficit shrank considerabty to its smallest level 
since 1986. 

WESTERN CANADA 

British Columbia's economic boom slowed 

Looking at just GDP, the economy on the west 
coast appeared to sail through the early 1990s with 
only a slowdown in growth, and subsequently B.C. set 
the pace until 1995. However, population growth at a 
steady 3% a year absorbed most of the growth of 
output, and once the population slowed, so did the 
source of retail sales and housing growth. As a result, 
the once-booming housing market suffered the largest 
percentage drop of any province last year, while retail 
sales growth also slowed. 

The pace of growth eased in British Colombia in 
1995 as the economy advanced 1 .7%, much less than 
the recent annual gains of at least 3%.This marks the 
first time since 1986 that growth in the province fell 
below the national average. The influx of immigrants 
and of Canadians from other provinces slowed for the 
first time in years. The housing market tumbled: real 
estate transactions declined 22%, and new residential 
construction fell 1 2%. 

Dans les industries de services, les services aux 
entrepnses grimpent de 7%. Les conseillers en informatique 
et en gestion, les agences de publicité et de placement et 
certains professionnels, entre autres, connaissent d'excellents 
résultats. Les services de télécommunication montent encore 
en flèche en 1995, une onzième progression de suite. Le 
secteur des jeux de hasard demeure florissant, en partie en 
raison de Ia vogue des casinos. 

Déjà faible ces dernières années, la construction 
résidentielle s'effondre, régressant de plus de 22%. Tous les 
types de logement sont touches. Le niveau de Ia construction 
résidentielle en 1995 s'établit a Ia moitié de celui de 1987. 
Les mises en chantier sont au plus bas en 44 ans, a moms de 
22 000 logernents, contra presque 75 000 il y a 8 ans. Les 
compressions de services a tous les paliers de l'administration 
publique contribuent aussi au ralentissement de Ia croissance 
globale. 

La demande intérieure finale demeure inchangee depuis 
1994. Les dépenses de consommation augmentent de 1,1%, 
alors que l'investissement en construction résidentielle chute 
de 19,1%. L'investissement des entreprises en usines et 
materiel progresse de 3,4% après avoir reculé en 1994. Les 
importations augmentent de 8,0% et les exportations de 
10,5%, avec des gains similaires pour les livraisons 
internationales et interprovinciales. Aussi, le deficit commercial 
chute-t-il considérablement, atteignant son niveau le plus bas 
depuis 1986. 

L'OUEST DU CANADA 

Le boom économlque s'essoufle en 
Colombie-Britannique 

A en juger seulement par le PIB, l'économie de Ia 
Colombie-Britannique semble air aisément traverse le debut 
des années 1990, n'ayant a se plaindre que d'un 
ralentissement de sa croissance. Par Ia suite, cette province 
a donné le ton jusqu'en 1995 pour la croissance. Toutefois, 
un rythme annuel soutenu de croissance démographique de 
3 % a absorbé le gros de l'accroissement de Ia production et, 
quand Ia population a augmente plus lentement, les ventes 
au detail et le marché de I'habitation ont souffert. C'est ainsi 
qu'un marché de l'habitation auparavant prospère a marque 
I'an dernier le plus grand recul en pourcentage qu'ait subi 
une province, alors que les ventes au detail ralentissaierit leur 
progression. 

Le rythme de Ia croissance fléchit en Colombie-
Britannique en 1995. L'économie progresse de 1,7 0/6, soit 
bien moms que les gains annuels rOcents d'au moms 3%. 
C'est Ia premiere fois depuis 1986 que Ia croissance dans 
cette province tombe sous Ia moyenne nationale. Lafflux 
d'immigrants et de Canadiens des autres provinces ralentit 
pour Ia premiere fois depuis des années. Le marché de 
I'habitation dégnngole, les operations immobilières fléchissant 
de 22% et Ia construction résidentielle neuve, de 12%. 
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Retail sales advanced at less than half the rate of 
previous years, but were still among the highest in 
Canada. Wholesale trade fell for the first time in recent 
history, after two years of 10% growth. Electricity 
generation, particularly hydro-production, declined 7 0/6. 

Manufactunng of computers, telecommunications 
and related electronic equipment flourished. Mining 
production jumped over 20%, notably on account of 
gold production, up more than 60% with the start-up of 
the Eskay Creek mine. Output of silver, copper and 
zinc increased for the first time in years. Buoyed by 
strong demand from the United States, the extraction 
of natural gas increased. 

All components of domestic demand slowed 
considerably. Consumer spending rose 1.5%, after a 
4.3% gain in 1994. Business investment in plant and 
equipment was virtually unchanged after jumping 17% 
in 1994. The increase in government expenditure 
slowed to 0.4%. Exports continued to grow rapidly, 
particularly international shipments of minerals, metals 
and wood-based products. 

RapId pace of growth eased In Alberta 
After emerging from the recession relatively 

unscathed, the Alberta economy grew at above-
average rates for three straight years, fuelled by exports 
and business investment. Growth finally slowed last 
year, as investment in the energy industry weakened 
as oil prices slumped. The housing market has been 
in a three-year tailspin, a sign of weak confidence in 
the future. However, steady cuts in taxes led to the 
highest disposable income growth of any province this 
decade. 

Alberta's economy advanced only 1.3% following 
two years of at least 5% growth. Although the energy 
sector again led the way, some signs of weakness 
appeared in the oilpatch. Government services were 
cut back again in 1995. 

Sustained strong demand from the United States 
for natural gas and crude petroleum continued to spur 
output, pipeline transport and royalties, all of which rose 
at least 4%. Extraction has risen about 25% since 1991. 
However, production of synthetic crude oil and of natural 
gas has outpaced that of crude oil from conventional 
methods in the past few years, while oil and gas 
exploration fell 13% in 1995. 

Agricultural output advanced 5%, recouping last 
year's loss. Receipts were higher for most crops and 
livestock products. 

Lower investment by the natural gas and crude 
petroleum industry and government cutbacks resulted 
in a 1.7% drop in final domestic demand. Consumer 

Les ventes au detail s'accroissent a un taux moitié 
moindre que ceux des années précédentes, mais sent encore 
parmi les meilleures au Canada. Le commerce de gros fléchit 
pour Ia premiere fois dans l'histoire récente, après deux 
années de croissance de 10%. La production d'électricité, 
notamment d'energie hydroélectnque, baisse de 7%. 

Les fabricants d'ordinateurs, d'équipement de 
telecommunication et de produits électroniques connexes 
connaissent une bonne année. La production minière bondit 
de plus de 20%, en raison dun gain de plus de 60% dans Ia 
production aunfère avec l'ouverture de Ia mine d'Eskay Creek. 
La production d'argent, de cuivre et de zinc est en hausse 
pour Ia premiere fois depuis longtemps. Soutenue par une 
forte demande aux Etats-Unis, l'extraction de gaz naturel 
augmente. 

Tous les éléments de Ia demande intérieure ralentissent 
considérablement. Les dépenses de consommation ont 
progressé de 1,5%, après un gain de 4,3% en 1994. 
Linvestissement des entreprises en usines et materiel 
demeure pratiquement inchangé a Ia suite d'un bond de 170/6 
en 1994. Les depenses des gouvernements n'augmentent 
que de 0,4%. Les exportations continuent de croitre 
rapidement, surtout les livraisons internationales de minéraux, 
de métaux et de produits du bois. 

Le rythme de Ia croissance fléchit en Alberta 
Après s'être tirée relativement indemne de Ia recession, 

I'économie de l'Alberta a progresse a des taux supérleurs a 
Ia moyenne trois années de suite, nourrie par les exportations 
et les investissements des entreprises. La croissance a 
finalement ralenti 'an demier, les investissements ayant baissé 
dans le secteur de l'énergie par suite du marasme des cours 
pétroliers. Le marché de l'habitation a connu trois ans de 
dégringolade, indice d'un manque de confiance dans l'avenir. 
Signalons toutefois que, grace a de constants allégements 
fiscaux, l'Alberta est Ia province oü le revenu disponible a le 
plus augmente cette décennie. 

Léconomie albertaine ne progresse que de 1,30/6 en 1995, 
après deux années de croissance d'au moms 5%. Bien que 
le secteur de l'énergie domine encore Ia progression, il y a 
des signes de faiblesse en ce qui coricerne les champs 
pótrolifères. Les services gouvernementaux reculent a 
nouveau en 1995. 

La vigueur soutenue de Ia demande de gaz naturel et de 
pétrole brut aux Etats-Unis continue de stimuler Ia production, 
le transport par pipelines et les redevances, tous en hausse 
d'au moms 4%. Lextraction s'est accrue d'environ 25% depuis 
1991. Toutefois, Ia production de gaz naturel et de pétrole 
brut synthétique a dépassé celle de pétrole convention nel ces 
demières annees, alors que l'exploration pétrolière et gazière 
achutéde 13% en 1995. 

La production agricole progresse de 5%, effaçant ainsi le 
recul de l'an dernier. Les recettes sont en hausse pour Ia 
plupart des récoltes et des produits du bétail. 

La baisse des investissements dans l'industrie du pétrole 
bait et du gaz naturel et les compressions gouvernementales 
se traduisent par une baisse de 1,7% de Ia demande intérieure 
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spending was up only 1.1%. Investment in housing 
dropped 12.2%. The bright spot was a large increase 
in net exports, both international and interprovincial, 
led by exports of crude petroleum and natural gas. 

finale. Les dépenses de consommation augmentent 
seulement de 1,1%. L'investissement dans le secteur de 
l'habitation chute de 12,2%. Laspect le plus positif est Ia forte 
hausse des exportations nettes, tant internationales 
qu'interprovinciales, grace surtout aux exportations de pétrole 
brut et de gaz naturel. 

Les industries primaires soutiennent l'économie 
de Ia Saskatchewan 

Bien que Ia Saskatchewan soft continuellement demeurée 
en deçà de Ia moyenne nationale pendant les années 1990 
sur le plan de Ia croissance de Ia production, le PIB par habitant 
et le taux de chômage n'ont pas présenté des valeurs aussi 
défavorables a cause d'une décroissance démographique. 
Celle-ci n'en restreint pas moms les perspectives dans des 
secteurs comme ceux de l'habitation et des biens et services 
non durables. Si dans l'ensemble Ia croissance a ete 
paresseuse pendant les années 1990, l'économie s'est 
diversifiée, délaissant quelque peu les ressources naturelles 
qu'elle exploite habituellement pour des produits comme le 
canola, Ia potasse et l'uranium. 

II n'y a probablement aucune province qui, en 1996, ait 
vu le revenu croitre aussi rapidement que Ia Saskatchewan, 
et Ce, en raison de Ia montée en flèche des cours du blé sur le 
marché mondial. Cette province devrait pouvoir aisément 
dépasser l'augmentation de 82 % du revenu agricole net l'an 
dernier. 

Après deux ans de croissance exceptionnelle, l'économie 
de Ia Saskatchewan ne progresse que de 0,8% en 1995. Les 
exportations ne changent guere par rapport a I'année 
precedente, les exportations agricoles en baisse faisant 
contrepoids aux exportations accrues d'hydrocarbures, de 
potasse et d'uranium. La croissance observée dans quelques 
industries primaires des est en grand partie annulée par Ia 
reduction dans Ia construction de pipelines, un récolte 
moyenne et les mesures d'austérité gouvernementales. 

Une demande toujours importante aux Etats-Unis fait 
augmenter de 7% le pétrole brut. La production de potasse 
continue d'afficher des taux de croissance dans les deux 
chiffres, ce qui tranche sur les années maigres de 1988 a 
1993. La production d'or a presque double, tandis que c'était 
Ia deuxième meilleure année jamais enregistree pour 
l'uranium, et les prix restent élevés. 

La baisse de Ia construction de pipelines affaiblit Ia 
croissance d'ensemble et réduit de façon marquee Ia 
fabrication de produits métalliques connexes. La production 
agricole baisse de 2% en raison d'une moms bonne récolte 
de canola. 

La diminution des investissements dans les champs 
pétrolifères et les compressions gouvernementales limitent 
Ia demande intérieure finale a une hausse de 1,4%, aprés un 
bond de 3,5% en 1994. Les depenses de consommation 
ralentissent a 1,8%, suivant le ralentissement observe ailleurs 
dans I'économie. 

Resource industries buttressed the 
Saskatchewan economy 

While output growth in Saskatchewan has 
consistently lagged behind the national average in the 
1990s, the per capita measures and the unemployment 
rate have not fared as badly because of a shrinking 
population base. Conversely, this limits the upside 
potential for areas such as housing and non-durable 
goods and services. While overall growth has been 
sluggish in the 1990s, the economy has diversified 
away from its traditional natural resources into areas 
such as canola, potash, and uranium mining. 

Probably no province in 1996 has the chance to 
record income growth as fast as Saskatchewan. This 
is because of the surge in wheat prices on world 
markets, and the province should be able to easily 
exceed last years 82% hike in net farm incomes. 

Following two years of exceptional growth, the 
Saskatchewan economy grew a more modest 0.8% in 
1995. Exports were little changed from the previous 
year, as higher exports of oil, potash and uranium were 
offset by lower agricultural exports. Pockets of strength 
in key natural resource industries were largely offset 
by slack in pipeline construction, an average grain crop 
and by government austerity measures. 

Continued high demand by the United States 
sparked a 7% increase in crude oil. Production of 
potash continued to soar at double-digit rates, in 
contrast with the lean years from 1988 to 1993. Gold 
production almost doubled, while it was the 
second-best year on record for uranium and prices 
remained high. 

Cutbacks in pipeline construction dampened 
overall growth and substantially curbed demand for 
fabrication of steel-related products. Agriculture output 
dropped 2% due to lower canola crops. 

Lower investment in the oil patch and government 
cutbacks restrained final domestic demand to a 1.4% 
increase, following a 3.5% jump in 1994. The rise in 
consumer spending slowed to 1.8%, in tandem with 
the weakness elsewhere in the economy. 
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Manitoba's performance catches up to 
national average in 1995 

Since 1990, growth in Manitoba had been the 
weakest of the four western provinces. Slow population 
growth has dampered housing and consumer spending 
compared to the 1 980s, while it was the only province 
outside of the Atlantic region not to record double-digit 
export growth in recent years. In light of these 
developments, it is not surprising that there has been 
little incentive for firms to boost investment. 

From this perspective, 1995 represented 
something of a breakthrough for Manitoba. Growth 
matched the national average, as there was a sharp 
increase in government investment in infrastructure. 
This appears to be an isolated development, however, 
as investment intentions for 1996 are slated to equal 
Newfoundland for the biggest drop of any province. 

Manitoba's output advanced 2.0% in 1995, 
compared with 3.6% in 1994. Despite the slowdown, 
this was the best performance among the western 
provinces. Employment growth reached 2.0% and over 
10,000 jobs were created, mostly in manufacturing and 
in business services. 

In contrast to the situation in most provinces, 
non-residential construction jumped more than 20%. 
The building boom was dominated by the infrastructure 
spending of local governments and by pulp and paper 
and metal mines. Manufacturers of farm equipment 
prospered, posting a 45% increase in production, whkh 
also benefited wholesalers of agricultural machinery. 

Agricultural output fell 6.3% following a record 
canola crop and good wheat harvest in 1 994.The drop 
of more than 20% in residential construction was in 
line with the national trend. Fewer than 2,000 new 
homes were started, half as many as before the 
recession. 

ATLANTiC CANADA 

Decline In Newfoundland 
In Newfoundland, aggregate output per capita has 

fallen in four of the last six years, and trailed the Canada 
average by a significant margin in the other two. The 
closing of the cod fishery obviously contributed to these 
woes, as did weak markets for forestry and mineral 
products. What is even more striking is that this slack 
in demand occurred despite a near tripling of non-
residential investment, largely related to the Hibernia 
project, which is now winding down. Even with bleak 
job prospects, the population has been relatively 
immobile, leaving the unemployment rate stuck near 
200/6. Disposable incomes have fallen for three straight 
years, largely because of the disproportionate impact 

Le Manitoba rejoint la moyenne canadienne en 
1995 

Depuis 1990, c'est au Manitoba oU Ia croissance a eté la 
plus faible dans l'Ouest canadien. Une progression 
démographique lente a nui au marché de l'habitation et aux 
dépenses de consommation, plus fortes durant les 
années 1980. Cest Ia seule province hors de la region de 
l'Atlantique ou les exportations n'aient pas présenté une 
croissance a deux chiffres ces dernières années. On ne 
s'Otonnera donc pas que les entreprises n'aient guere ete 
enclines a relever leurs investissements. 

De ce point de vue, 1995 prend l'aliure d'une percee pour 
le Manitoba. La croissance provinciale correspond a Ia 
moyenne nationale, les pouvoirs publics ayant très nettement 
augmente leurs investissements en infrastructures. Le 
phénomène semble toutefois isolé, car d'aprOs le relevé des 
intentions d'investissement en 1996, le Manitoba devrait 
reculer le plus dans ce domaine, soit autant queTerre-Neuve. 

La production augmente de 2,0% en 1995, contre 3,6% 
lannée prOcodente. Malgré ce ralentissement, il s'agit de Ia 
meilleure performance parmi les provinces do l'Ouest. Lemploi 
s'accroIt de 2,0%, et plus de 10 000 emplois ont ete créés, 
surtout dans Ia fabrication et les services commerciaux. 

La construction non résidentielle fait un bond de plus de 
20%, ce qui fait contraste avec Ia situation dans Ia plupart des 
provinces. Ce boom dans Ia construction provient surtout de 
Ia hausse des dépenses en infrastructures des administrations 
locales et les importantes depenses en immobilisations dans 
les industries des pates et papiers et des mines metalliques. 
Les fabncants de materiel agncole connaissent une trés bonne 
année et voient leur production grimper de 45%. Cet essor 
profite aussi aux grossistes en machinerie agricole. 

[agriculture fléchit de 6,3%, après une récolte record de 
canola et une bonne récolte de blé en 1994. La chute de plus 
de 20% de la construction résidentielle suit Ia tendance 
nationale. On dénombre moms de 2 000 mises en chantier 
de logements, soit Ia moitié moms qu'avant Ia recession. 

LATLANTIQUE 

Repli ãTerre-Neuve 
ATerre-Neuve, Ia production globale par habitant a baissé 

au cours do quatre des six dernières années eta ete nettement 
inférieure a Ia moyenne nationale les deux autres années. La 
fin de Ia péche a Ia morue a manifestement contnbué a cette 
fâcheuse situation, tout comme Ia faiblesse des marches des 
produits forestiers et minéraux. Ce qui frappe encore plus, 
c'est que ce relâchement de Ia demande s'est produit malgré 
des investissements non résidentiels qui ont presque tnplé, 
étant largement lies au projet Hibernia (qui s'achève 
maintenant). Même deiant de sombres perspectives d'emploi, 
Ia population a ete relativernent stationnaire et le taux do 
chOmage est resté a près de 20 %. Le revenu disponible a 
fléchi trois années de suite, en grande partie a cause de l'effet 
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of cutbacks to UI (government transfers account for 
40% of all incomes, the most of any province). 

Following two years of gain, the Newfoundland 
economy edged down 0.4% in 1995, as the 
construction phase of the Hibernia project began to 
wind down. Production declines were concentrated in 
the industries supplying the Hibernia mega-project as 
the bulk of construction was completed by the fall of 
1995. Shipyards and manufacturers of concrete and 
structural metal products curbed production and 
trucking services dropped. Even restaurant receipts 
were flat following three increases and hotel occupancy 
rates started to decline by year end. Elsewhere in the 
economy, newsprint mills cut back output. Public sector 
output also fell sharply, led by cuts in federal 
government and education services. 

On a more positive note, the fishery reported a 
6% increase in landings, mostly shellfish. Drilling activity 
continued to surge due to the exploration work 
associated with the 1994 discovery of the nickel deposit 
at Voisey Bay. 

The make-up of final demand was also dominated 
by the Hibernia Project in 1995. Non-residential 
construction was flat following two years of robust 
increase. Investment in machinery and equipment shot 
up more than 50% as the turbines and drilling rigs which 
complete the project were put in place. This equipment 
was mostly purchased abroad, resulting in a sharp 
increase in international imports of goods (+16.5%). 
The underlying weakness in the Newfoundland 
economy was evident in sluggish consumer demand, 
with personal expenditure up only 0.1% and an 11.5% 
drop in investment in housing. 

Sluggish growth in Nova Scotia 
Without exception, the 1990s   have so far been a 

decade of dreary economic growth. The high-water 
mark was set at only 1.9% (in 1993), by far the lowest 
of any province. While only one year saw the economy 
contract, the cumulation of six years of growth 
averaging less than 1% places Nova Scotia behind 
only Newfoundland for the poorest performance over 
the last six years. Exports have consistently been 
sluggish, held in check partly by the moratoriums on 
fishing, while business investment has fallen steadily. 
Not too surprisingly, the result has been that jobs today 
are fewer than at the start of the decade. 

The weak trend continued in 1995 when production 
edged ahead 0.5%. Although some industries 
prospered, cutbacks at defence facilities combined with 
the continued weakness in the fishery cooled the 
economy.  

disproportionne des compressions de l'assurance-chomage 
(les transferts publics représentant 40 % de tout le revenu 
dans cette province qui, a cet égard, domine toutes les autres). 

Après deux années de hausse, l'économie de 
Terre-Neuve marque un leger recul de 0,4% en 1995, alors 
que Ia construction du projet Hibernia tire a sa fin. Les baisses 
de production se concentrent dans les industries qui 
approvisionnent le mégaprojet, dont Ia construction était 
pratiquement terminée a I'automne de 1995. Les chantiers 
navals et les fabricants de produits de béton et de structures 
métalliques réduisent Ia production, et le transport par camion 
est en baisse. Même les recettes des restaurants sont 
tombées a pat après trois augmentations et le taux 
d'occupation des hOtels a commence a baisser en f in d'année. 
Ailleurs dans l'économie, les usines de papier journal coupent 
Ia production. La production du secteur public recule nettement 
aussi, surtout par suite d'une diminution dans les services 
d'enseignement et l'administration fédérale. 

II y a cependant de bonnes nouvelles comme une 
augmentation de 6% des prises de poisson, surtout des 
crustacés. Le forage demeure en plein essor grace aux travaux 
d'exploration lies a Ia découverte du gisement de nickel de 
VoiseyBayen 1994. 

Le projet Hibernia influe aussi sur Ia composition de Ia 
demande finale en 1995. La construction non résidentielle 
stagne après deux ans de croissance vigoureuse. 
L'investissement en machines et materiel grimpe de plus de 
50% a cause de l'installation des turbines et des plates-formes 
survenue a Ia fin du projet. Get outillage a ete surtout acheté 
a l'étranger, d'oU une forte augmentation des importations 
internationales en biens (+ 16,5%). La faiblesse sous-jacente 
de l'économie provinciale se manifeste dans Ia faible demande 
des consommateurs, alors que les dépenses personnelles 
augmentent de seulement 0,1% et que l'investissement en 
loge ments chute de 11,5%. 

Croissance ralentle en Nouvelle-Ecosse 
Jusqu'ici pour cette province, ladécennie 1990 aété loin 

d'être réjouissante d'année en année sur le plan de Ia 
croissance economique. Au mieux, le taux de croissance n'a 
ete que de 1,9 % (en 1993), le plus bas - et de loin - de toutes 
les provinces. Si l'économie s'est contractée une année 
seulement, un taux annuel moyen de croissance de moms de 
1 % met Ia Nouvelle-Ecosse derriere Ia seule province de 
Terre-Neuve pour son bilan économique des six dernières 
années, période oü les exportations ont toujours éte 
léthargiques, en partie sous l'effet des moratoires décrétés 
sur Ia péche, et oU les investissements des entreprises ont 
sans cesse fléchi. On ne s'étonnera pas que l'emploi y soit 
aujourd'hui inférieur a ce qu'il était au debut de Ia décennie. 

La tendance a l'affaiblissement se poursuit en 1995, alors 
que Ia production n'augmente que de 0,5%. Bien que certaines 
industries soient florissantes, les compressions des depenses 
militaires conjuguées a Ia faiblesse persistante des pêcheries 
nuisent a l'économie. 
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Wholesale trade, fairly important in Nova Scotia 
due to its role as a regional supplier, grew 8.4%, along 
with increased international and interprovincial trade. 
Shipbuilding rose sharply with the construction of naval 
mine sweepers. Forestry and downstream activities 
contributed to growth as output of newsprint and pulp 
increased. 

Cutbacks in federal government and hospital 
services were notable. About 1,600 military and civilian 
personnel were laid off at military bases in Nova Scotia. 
Fish landings dropped and fish plants scaled back 
production by 5% in spite of efforts to obtain more raw 
material from foreign sources. 

Healthy increases were recorded for both imports 
and exports, both internationally and interprovincially, 
but they resulted in only a slight improvement in the 
trade deficit while boosting output in wholesaling and 
transportation industries. As in the rest of Canada, 
consumers were hesitant and interest-sensitive 
purchases of durable goods and housing declined. 
Business investment in plant and equipment was flat. 

New Brunswick records steady growth 

After starting the decade with a sharp drop in 
output, the New Brunswick economy has righted itself 
in recent years. Exports have set the pace, rising at 
double-digit rates every year since 1993. Meanwhile, 
a steady acceleration in business investment has 
begun to filter down to jobs, which in turn has translated 
into higher retail sales. 

New Brunswick's economy continued to advance 
moderately as production rose 1.4% in 1995, its fourth 
consecutive gain. Output has grown steadily since the 
recession. Service-producing industries led the 
advance as the telecommunications industry posted 
its third consecutive double-digit increase. Increased 
activity by machinery and equipment wholesalers 
mirrored an investment boom by the New Brunswick 
manufacturing sector. Mining and smelting of metals 
was another bright spot, following the re-opening of 
the Health Steele mine in late 1994. Logging operators 
and pulp and paperboard manufacturers boosted 
output while sawmills and newsprint factories cut back 
shipments. 

The 1.9% increase in consumer spending on 
goods and services was widespread, and paralleled 
the gain in personal income. Despite this, the housing 
market was weak and residential investment dropped 
14%. Business irwestment in plant and equipment rose 
12%, partly due to investment by manufacturers, but 
also to the New Brunswick portion of the fixed-link 
bridge project. As a result of higher domestic demand, 
imports rose sharply. However, strong exports of the 

Le commerce de gros, assez important en 
Nouvelle-Ecosse en raison de sa vocation de fournisseur 
regional, augmente de 8,4%, en paralléle a Ia hausse des 
échanges internationaux et interprovinclaux. La construction 
navale s'accroIt fortement avec Ia construction de dragueurs 
de mines pour Ia marine. l.exploitation forestiOre et es activités 
en aval contribuent a Ia croissance, alors que progresse Ia 
production de papier journal et de pâte de bois. 

On note d'importantes compressions dans les services 
hospitaliers et l'administration publique fédérale. Environ 1 600 
militaires et civils ont eté licenciés dans les bases militaires. 
Les prises de Poisson diminuent et les usines de 
transformation coupent Ia production de 5%, en dépit d'efforts 
pour s'approvisionner a l'étranger. 

Les importations et exportations, tant internationales 
qu'interprovinciales, connaissent une solide croissance, mais 
entralnent toutefois seulement un léger redressement de Ia 
balance commerciale tout en stimulant Ia production dans le 
commerce de gros et les transports. Comme ailleurs au 
Canada, les consommateurs sont hésitants et les achats de 
biens durables et de maisons, sensibles aux taux d'intérêt, 
diminuent. L'investissement des entrepnses en usines et 
materiel demeure stable. 

Le Nouveau-Brunswick affiche une croissance 
soutenue 

Après avoir vu sa production marquer un fort recul au 
debut de Ia décennie, le Nouveau-Brunswick s'est redressé 
ces dernières années. Les exportations ont mené le 
mouvement avec une croissance annuelle a deux chiffres 
depuis 1993. Pendant cette penode, les investissements des 
entreprises se sont constamment accOlérés, ce qui a 
commence a se répercuter sur l'emploi, puis sur les ventes 
au detail aujourd'hui en progression. 

Léconomie du Nouveau-Brunswick continue de croltre a 
un rythme modéré en 1995, alors que Ia production augmente 
de 1,4%, soft un quatrieme gain consecutif. La production a 
constamment augmenté depuis Ia recession. Les industries 
de services dominent Ia croissance, alors que les 
télécommunications connaissent une troisième hausse 
consecutive supéneure a 10%. Lactivité accrue des grossistes 
en machines et materiel traduit l'essor des investissements 
dans le secteur manufactuner. L'extraction et Ia fonte-affinage 
des métaux ont aussi une bonne année, a Ia suite de Ia 
réouverture de Ia mine Health Steele vers Ia fin de 1994. Les 
exploitants forestiers et les fabricants de pâte de bois et de 
carton augmentent Ia production alors que les scieries et les 
usines de papier journal réduisent les livraisons. 

La hausse de 1,9% des dépenses de consommation est 
généralisee et accompagne celle du revenu personnel. 
Néanmoins, le marché de l'habitation demeure faible et 
l'investissemertt résidentiel fléchit de 14%. Linvestissement 
des entreprises en usines et materiel augmente de 12%, en 
partie a cause des immobilisations des fabricants mais aussi 
du pont a l'Ile-du-Prince-Edouard, en partie situé dans Ia 
province. Par suite de Ia demande intOrieure accrue, les 
importations gnmpent en flèche. Toutefois, Ia vigueur des 

CANADIAN ECONOMIC OBSERVER, July 1996 	 LOBSERVATEUR ECONOMIQUE CANADIEN, juillet 1996 
Statistics Canada - Catalogue no. 11-01 0.XPB 	 Statistique Canada - no 11-01 0-XPB au catalogue 



Feature article 
	

Étude spéciale 

exportations de ressources naturelles vient atténuer Ia 
détérioration de Ia balance commerciale. 

L'IIe-du-Prince-Edouard prospère 
Llle-du-Prince-Edouard est Ia seule province oü Ia 

croissance economique alt dépassé chaque année Ia 
moyenne nationale depuis le debut de Ia décennie. 
L'augmentation soutenue des exportations de produits 
manufactures a été renforcée en 1994 et 1995 par une 
importante hausse des depenses en immobilisations en 
relation avec le projet de raccordement fixe. Les gains d'emploi 
et de revenu qui en ont résulté ont fad monter les ventes au 
detail, mais l'achèvement du chantier du pont a déjà eu pour 
effet de ralentir les investissements en 1996. 

La croissance économique de 2,6% a I'lle-du-
Prince-tclouard dépasse Ia moyenne nationale, surtout en 
raison de Ia construction du pont devant relier Ia province au 
Nouveau-Brunswick et d'une récolte record de pommes de 
terre. Cette vitalité economique se traduit par le meilleur taux 
de creation d'emplois au pays. Le facteur modérateur le plus 
marquant est Ia reduction des services gouvernementaux, a 
l'échelle tant fédérale que provinciale. 

La construction du pont entraIne un bond de 13,3 0/6 de 
l'investissement en construction non résidentielle et de 25,5% 
dans celui en machines et materiel. Ces travaux stimulent les 
importations interprovinciales et internationales. Le revenu 
du travail grimpe de 13.8%, grace au gain dans Ia construction 
et les activités connexes. II s'ensuit une progression de 9,0% 
du revenu personnel disponible et une forte hausse de 
l'epargne. Malgré Ia hausse du revenu et de l'emploi, les 
dépenses de consommation n'augmentent que de 1,1% et 
l'investissement en construction résidentielle recule pour Ia 
deuxième année. 

resource sector dampened the deterioration of the trade 
balance. 

Prince Edward Island prospers 
PEI is the only province whose economic 

performance has outstripped the Canada average 
every year so far this decade. Steady growth in 
manufacturing exports has been reinforced in 1994 and 
1995 by a large increase in capital outlays related to 
the fixed-link bridge. The resulting gains in employment 
and incomes have fuelled retail sales growth. However, 
the winding down of bridge construction already has 
slowed investment in 1996. 

Economic growth of 2.6% in P.E.I. outpaced the 
Canadian average, due in large part to the construction 
of the fixed-link bridge and to a record potato harvest. 
This economic vitality was responsible for the highest 
rate of job creation in Canada. The major dampening 
effect came from a reduction of government services 
at both the federal and provincial levels. 

Construction of the fixed link led to a 13.3% 
increase in non-residential investment and a 25.5% 
jump in investment in machinery and equipment. This 
boosted both interprovincial and international imports. 
Labour income surged 13.80/6, with higher construction 
and spin-off activities. As a result, personal disposable 
income grew 9.0% and savings jumped. Despite the 
increase in income and employment, consumer 
expenditure rose only 1.1% and housing investment 
declined for the second consecutive year. 
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lualkatears deswrvic.a(tr63-Ol6oXPsaucatslogue)couIe 112$ (plus7%de7PSCSIaTYPCn 
vigueur) su Canada, 135$ US asia Etats-Unia et 157 US dana lea auu'es pays. 
Pour commander, Icrivea I Statistique Canada, Division des Op6r2tiona et de l'Inttgratlon, 
Direction de la circulation, 120, avenue Psrkdale, Ottawa (Ontario) KIA 0T6, ou communiquex 
aver le Centre rtgional de consultation de Statistique Canada Ic plus prlts (vole Ia Hate qui figure 
dans Ia prtsente publication). 
Si 'otis prfffrez, vous pouvex ttlfeopier voter commande en composant Ic 1-613-951.1584 ou 
ttlfpboner sans frais du Canada et des Euts-Unis au 1.800.267-6677 lou dailleura, su 
1.613-951.72771 es porter let frals I ,osre compte VISA on MasterCard. 
Via 'Internet: order@statcan.ca  
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"tcsez Un Pick a topic... 
any topic 
The 1994 Statistics Cazcda 
Catalogee is your guide to 
the most complete collection of 
facts and figures on Canada's 
changing business, social and 
economic environment. No 
matter what you need to know, 
the Cataiogue will point you 
in the right direction. 
Fom the most popular topics 
of the day - like employment, 
income, trade, and education 
- to specific research studies - 
like mineral products shipped 
from Canadian potts 
and criminal victimization in 
urban areas - you'll find it all 
here. 

the 1994 Statistics 
Cauada CataJogue will 
help you get your 
-S.. 

The Catalogue puts all this 
information at your fingertips. 
With the expanded indez you 
can search by subject, author 
or title - even periodical 
articles are indexed. There's 
also a separate index for all 
our electronic products. 
The Catalog., has 
everything you need to access 
all Statistics Canada's 
products: 
• descriptions of over 25 new 

titles, plus succinct 
abstracts of the over 650 
titles and 7 map series 
already produced; 

• a complete guide to 
finding and using 
statistics; 

• electronic products in a 
variety of media, and 

advice on getting expert 
assistance on electronic 
products and on-line 
searches; 

• tabstoeachsection - so 
you can immediately flip to 
the information you need. 

time and tim. again 
To make sure that the 
Catalog., stands up to 
frequent use, we used a 
specially coated cover to 
prevent broken spines, 
tattered edges and dog-eared 
corners. 
Order today - you'll be lost 
without it. 

1994 Statistics Canada 
C- 
Only $15 (plus GST and 
applicable PST) in Canada 
(US$18 in the U.S. and US$21 
in other countries). Quote Cat. 
no. 1 1-2O4OXPE. 

Wrlt.t.: 
Statistics Canada 
Operations and Integration 
Circulation Management 
120 Parkdale Avenue 
Ottawa, Ontario K1A 0T6 

I: (613) 151.1591 
Call toll-fr..: 1400-217-1577 
Via lat.rn,tt ords,statcanca 
Or contact the nearest 
Statistics Canada Reference 
Centre listed in this 
publication. 

CANADA 

Le Catalogs. d. 5taniuq.0 
Caged. 1994 est votre guide pour 
Ia collection Ia plus complete de 
faits et de chiffres dane los 
domaines, en constante evolution, 
du conma'ne, & to societe et de 

anada. Peu importe 
ce que vous voulez savoir, le 
Catalog.. vous mettra sur la 
bonne pine. 
Des sujets actuels les plus 
populaires - comme l'emploi, le 
revenu, le commerce et l'éducation - 
a des etudes de recherche 
specialisées - comme lee produits 
minéraux expédiés des ports 
canadiens et Ia vicfimisafion dons 
les regions urbaines -vous 
trouverez tout dons ce document. 
Li Catalog.. d. Staffstfqs. 
Canada 1994 vane ald.rc a 
you orient.r... 
Le Catalogse vous met tous ces 
renseignements sous la main. 
Iindex augmenté vous permet do 
chercher par sujet, auteur ou titre - 
les articles de pénodiques sont 
méme indexes. On a aussi ajouté 
unindexséparépourtousnos 
produits électroniques. 
Le Catalogs, a tout ce qu'il vous 
faut pour vous procurer les produits 
de Statistique Canada: 
a descriptions de plus de 25 

nouveaux titres et courts 
résumés des 650 titres et pluset 
des 7 sénes do cartes déjà 
disponthles; 

a guide complet pour obtenir et 
utiliser lee données statistiques; 

I produits électroniques sur 
supports divers et conseils sur 
l'obtention d'aide 
dexperts pour 	AdL  

les produits electroniques et lee 
recherches en direct; 

• système d'onglets pour chaque 
section -pour que vous puissiez 
immédictement repérer lee 
renseignements qui vous 
intéressent. 

it mantis Sole 
Pour garantir que le Catalogu 
puisse resister a une utilisation 
fréquente, nous avons utilisé une 
couverture avec un revêtement 
special conçue pour éviter los dos 
cassés, les bards abimés et los 
coins de page plies. 
Comrnondez aujourd'hui - vous no 
pourrez plus vous en passer. 
Catauogu. di Statletiqu 
Canada 1554 
Seulement 15$ (plus la TPS et Ia 
TV? on vigueur) au Canada 
(18 $ US aux Etats-Unis et 
21$ US dane les autres pays). 
lndiquez le n an catalogue: 
1 1-2O4OXPF 
Earl,,. a: 
Statistique Canada 
Operations et integration 
Direction de Ia circulation 
120, avenue Parkdale 
Ottawa (Ontario) KIAOT6 
TClócopfour: (513) 951-1584 
App.le sane hal.: 1410-2874177 
Via llat.rs,t : srdsr@statcan.oa 
Ou contactez le Centre de 
consultation de Statistique Canada 
Jo plus proche (voir Ia liste figurant 
dons la présente publication). 



ecevez-vous directement vos 
informations sur l'économie 
canadienne? f orma4 ec onomy 

re you getting your 
tion on the Canadian 

 "first-hand"? 
II est probable que vous passer des heures a lire plusieurs journaw 
et an paquet de revues pour essayer d'avoir une vuc complete de Ia 
situation ëconomique, et ensuite passer encore plus de temps a 
séparer le reel de ce qui ne l'esi pas. Ne serait-il pa..s plus pratique 
(et beaucoup plus efficace) de remonter directement a Ia source? 

Joignez-vous aux millers de décideurs canadiens gagnants qui 
lisentL'Observateur économique canadien pour leur séance de 
rapport mensuelle. Rempli de renseignemenis disponibles nulle 
part ailleurs, L'OEC permet d'avoir unc vuc générale rapide et 
concise de l'écononiie canadienne. 11 est inégalé par sa fiabilité et 
son exhaustivité. 

Y~ne seule source 
Les consultations que nous avons eues avec nos nombreux lecteurs, des 
analvstes finanaers, des planificateurs. des écononiistes et des chefs 
d'entreprise, nous ont permis de presenter L'OEC dan.s son format 
actuel en deux parties, qui a Cte bien accueilli. La section de l'analyse 
contient des commentaires qui donnent a réfléchir sur Ia conjoncture 
economique, ses problèmes, ses tendances et ses développements. 
L'aperçu statistique contient l'ensemble complet (les chiffres reeLs 
pour les indicaeurs économiques essentieLs les marches, les prix, le 
commerce, Ia démographie, le chômage, et bien d'autres encore. 

Plus pratique, plus simple, plus facile a utiliserqu'auparavant, 
L'Observateuréconomlque canadien vous offre plus de 150 pages 
de renseignements POUSSéS sous une seule couverture. 

ou.rquoi acheter L'OEC? 
En [ant qu'abonné a L'OEC, vous éresdirectement relié aux analystes 
économiques de Statistique Canada : des noms et des nunléros de 
téléphone sont rites dans les articles et les rubriques. Vous recenez 
éJement un exemplaire du Supplement statlstique historique 
annuel a iitre gracieux. 

Pourquoi devez-vous donc attendre que d'autres publient les données 
de Statistique Canada qu'ils ont reprises alors que vous pouvez les 
obtenir directement ala source? Abonnez-vous àL'Observateur 
économique canadien des aujourd'hui. 

I.e prix de l'abonnemenr annuel aL'Observateur économique canadien (n° 10-
2300XPB au catalogue) eat de 220 $ (plus Ia TPS Ct Ia 1'VP en vigueur) au Canada, 
de 260 $ VS aux Etats-Unis ci de 310 $ US dana lea autres pays. Les faits saillanLs de 
l'Indlcateur composite avancé (n° 11 E0008XFF au catalogue) sont offerts par 
télécopieur - Ic jour méme de leur parution - pour 70 $ par année au Canada et 70 
$ US aux Etats-Unis. 
Pour commander, &rivez 1: Statistique Canada. Division des Operations et de 
lintCgration, Direction de Ia circulation, 120, as'. Parkdale, Ottawa (Ontario) 
K1A OTt.,, ou adressez-vous au Centre de consultation de Statistique Canada Ic plus 
proche de chea vous ci dons Ia tiste figure dans cette publication Si vous Ic 
préfCrez, vous pouvez envoyer votre commande par tClécopieur au 1-61 39S  1-1584, 
ou telephoner sans frau au 1-800-267.6677 ci utiliser votre carte VISA ou 
MasterCard. Via I'lnternet: ordcr(sutcan.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 
reliability and completeness are without equal. 

74 single source 
Consultations with our many readers - financial analysts, plan-
ners, economists and business leaders - have contributed to CEO's 
present, widely-acclaimed, two-part format, TheAnalysis 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 CEO's annual Historical Statistical Supplement - 
at no additional cost. 

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

The Canadian Economic Observer (catalogue no. 10-2300XP8) is $220 
(plus GST and applicable PST) annually in Canada, US$260 in the United 
States and US$310 in other countries. 
Highlights of the Canadian Composite Leading Indicator (catalogue no. 
1 1F0008XFE) are available by fax - the same day of release - for $70 annually 
in Canada and US$70 in the United States. 
To order, write to: Statistics Canada, Operations and Integration Division, 
Circulation Management, 120 Parkdale Avenue, Ottawa, Ontario, K1A 0T6 or 
contact the nearest Statistics Canada Reference Centre listed in this 
publication. If more convenient, fax your order to 1-613-951-1584 or call 
toll-free 1-800-267-6677 and use your VISA or MasterCard. 
Via Internet: order0:statcan.ca 


