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Composite Leading Indicator1 - 
September 1985 

The indicator posted its fourth straight increase in 
September (1.3 per cent), compared to 1.0 per cent 
growth in August. Renewed growth in the indica-
tors of personal spending, coupled with the contin-
uing resurgence of housing demand, accounted for 
the largest part of the advance of the composite 
index in September. The second most important 
contributor to this growth was the proxy of profit 
margins - the last of the 10 components to turn-up 
following the recent slump of the composite index. 
These large gains were partly offset by a slowdown 
of demand for manufacturers of durable goods. 
The non-filtered index maintained its upward 
trend, reinforcing the short-term outlook for 
continued growth in output. 

The indicators of personal expenditure on goods 
point to a marked upturn in this sector: sales of 
new motor vehicles, and furniture and appliances, 
climbed by 2.5 per cent and 0.4 per cent, re-
spectively, in September. Car sales contributed 
more than any of the other nine components to the 
increase in the composite index. The upswing in 
this component has been sustained throughout 
1985, totalling about 25 per cent since November 
1984. The recovery of furniture and appliance 
sales has been more recent and, as in recent cycles, 
has lagged behind the revival of the housing 
market. The gains recorded by auto and furniture 
and appliance sales were accompanied by a more 
even distribution in retail sales among the three 

See footnote(s) at end of teit. 
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L'indicateur a enregistre une quatrième augmd!ra 
tion consecutive en septembre, de 1.3%, aprCs une 
croissance de 1.0% en aoüt. La croissance renouvelee 
des indicateurs des dépenses personnelles, combinée 
au relèvement continu de Ia demande de logements, 
justifiait Ia plus grande partie de Ia progression de 
l'indice composite en septembre. Le deuxième facteur 
d'importance dans cette progression était l'indice des 
marges bénéficiaires, Ia derniere des 10 composantes a 
avoir indique une hausse suite a Ia récente période de 
relâchement de l'indice composite. Ces hausses im-
portantes étaient en partie neutralisées par l'affaiblis-
sement de Ia demande aux fabricants de biens 
durables. L'indice non filtré a conserve son orienta-
tion positive, ce qui renforce les perspectives a court 
terme d'une poursuite de (a croissance de Ia produc-
tion. 

Les indicateurs des depenses personnelles en biens 
font ressortir un raffermissement marque dans ce 
secteur; en effet, en septembre, les ventes de véhicules 
automobiles neufs, ainsi que les ventes de meubles et 
d'articles ménagers se sont accrues respectivement de 
2.5% et de 0.4%. Parmi les 10 cornposantes, celle des 
ventes de voitures a le plus contribué a Ia progression 
de l'indice composite en septembre. La rernontée de 
cet indicateur a été constante au cours de l'année, son 
niveau s'étant accru autour de 25% depuis novembre 
1984. La reprise des ventes de meubles et d'articles 
menagers était plus récente et, comme au cours des 
derniers points tournants, elle a suivi avec un certain 
retard l'accroissement de l'activité dans le marché du 
logement. Les hausses des ventes de voitures, ainsi 
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que de meuhies et d'articles ménagers étaient accom 
pagnées d'un meilleur partage dans les ventes au déta 
entre les différentes categories de depenses selon Ia 
durabilité des biens. Cette amelioration dans le sec 
teur des ménages était appuyée par l'amélioration des 
variables de confiance des consommateurs et les gains 
continusdu revenu du travail en termes reels. 

Sensible depuis Ia fin de 1984, Ia remontée de l'indice 
de Ia construction r6sidentielle 2  s'est poursuivie en 
septembre (+7.3%). L'indice a retrouvé les niveaux 
plus élevés de Ia premiere moitié de 1983, alors qu'en 
septembre les taux d'intérêts s'approchaient de Ia 
moyenne de cette année-là. L'indice se situait a 89.4. 
Les récents mouvements substaritiels ont été en partie 
finances par les fonds du REEL (qui demeurent 
exempts de deductions fiscales seulement jusqu'à la fin 
de 1985) convertis en dépenses de logement et de biens 
durables. L'accélération enregistrée pour les depenses 
de logement et de certains biens connexes de consom-
mation est survenue parallèlement a la baisse appré-
ciable de l'épargne au troisième trimestre. 

durability classes of goods. 	An increase in 
consumer confidence and continued gains in real 
labour income contributed to the improvement in 
the household sector. 

The upturn in the residential construction index 2  
that began in late 1984 continued in September 
(+ 7.3 per cent). The index returned to the same 
high levels that were recorded in the first half of 
1983, while interest rates in September were close 
to the average for that year. The index stood at 
89.4 in September. The large recent movements 
were partly financed by RHOSP funds (which will 
remain tax exempt only until the end of 1985) 
being converted into spending on housing and 
durable goods. The acceleration of outlays for 
housing and some consumer goods paralleled a 
substantial drop in savings in the third quarter. 
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The Canadian Composite Leading Index (1971 = 100) 
L'indicateur avancé composite du Canada (1971 = 100) 
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Canadian Leading Indicators 	 Indicateurs avancés au Canada 

is Percentage Changes of Filtered Data 	 Variations en pourcentage des données filtrées 

Composite Leading Index Average United Real 
(10 Series) Workweek Residential States Money 

Manufacturing Construction Leading Supply 
Filtered 	NotFiltered (Hours) Index' Index (Mi)2  

Endice composite avancé Moyenne hebdo. Indice Indice Offre de 
(10 series) des heures de la avancé monnaie 

de travail dans construction des en dollars 
Chiffres 	Chiffres los entre. résidentielle' .-U. constants 
filtrés 	non filtres manu. (Mi)2  

1984 1984 
September -.26 	-.9 01 .46 -.29 -.74 Septembre 
October -.52 	-1.2 -.27 -1.54 -.35 -.28 Octobre 
November -.46 	 ii -.05 -1.45 -.26 -.14 Novembre 
December -.48 	-.9 -.09 -1.45 -.26 -.09 Décembre 
1985 1985 
January -.37 	 .5 -.03 1.81 -.05 .03 Janvier 
February -.44 	-1.4 -.02 2.00 .20 -.15 Févrter 
March -.39 	 .2 .16 1.66 .32 -.03 Mars 
April -.41 	 -.7 .27 2.71 .28 -.19 Avrii 
May -.16 	1.6 .31 3.28 .26 .02 Mai 
June 09 	0.6 .21 2.77 .22 .16 Juin 
July .50 	2.0 .17 3.86 .26 .17 Juillet 
August 1.02 	2.5 .12 6.05 .37 .36 AoOt 
September 1.26 	0.6 .07 7.32 .39 .72 Septembre 

• 	New Orders 	Furniture and 	New Motor 	Ratio Ship. 
Durable 	Appliances 	Vehicle 	menta/ Finished 	Index of 
Goods 	Sales 	Sales 	Inventories 	Stock $ 1971 	$ 1971 	$ 1971 	Manufacturing3 	Prices4  

Nouvelles 	Ventes de 	Ventes de 	Ratio: 	Indice du 
commandes 	meubles et 	vehicules 	Livraisons/ 	cours des 

biens 	d'articles 	automobiles 	Stocks 	actions4  
durables 	rnenagers 	neufs 	finis3  
$de1971 	$de1971 	$de1971 

Pct. Chg. in 
Price Per Unit 
Labour Cost 

Manufacturing3  

Variation du 
prix par coOt 

unitaire 
de main- 
d'oeuvre3  

1984 1984 
September 	-.49 	-.66 	 -.89 	-.004 	.15 -.05 	Septembre 
October 	 -.28 	-.29 	 .08 	-.008 	.88 -.09 	 Octobre 
November 	 .02 	.81 	 .49 	 -.001 	1.46 -.14 	Novembre 
December 	 .98 	1.27 	1.97 	.001 	2.01 -.16 	 Décembre 
1985 1985 
January 	 1.07 	-.32 	2.49 	.000 	3.36 -.18 	 Janvier 
February 	 .67 	-.68 	2.03 	-.001 	3.56 -.20 	 Février 
March 	 .64 	.11 	2.10 	-.006 	2.80 -.21 	 Mar, 
April 	 .05 	.20 	2.22 	-.005 	2.07 -.21 	 Avnl 
May 	 .58 	-.07 	1.83 	.000 	2.22 -.19 	 Mai 
June 	 .80 	-.04 	232 	.003 	2.16 -.14 	 Juin 
July 	 1.67 	-.10 	1.60 	.009 	2.30 -.08 	 Juillet 
August 	 2.55 	.11 	 1.99 	 .013 	1.95 -.02 	 AoCit 
September 	1,34 	.44 	2,55 	.006 	.55 .04 	Septembre 

Source: Econometric Analysis Division, Statistics Canada (613) 990-9161. - Division de l'analyse econometrique. Statistique Canada, 
(613) 990-9 161. 

Composite index of housing starts (Jnits) building permits (constant dollars), and mortgage loan approvals (numbers). Because of the 
unavailability of the actual level of mortgage loan approvals, a forecast was used in the computation of the residential index for the last 
published month. - Indice composite des mises en chantier de logement (unites), des permis do bétir (dollars constants) et des préta . 
hypothecaires approuvés (nombre). La niveau actuel des préts hypothécaires n'étant pm disponible, nous avons utilisé une prevision 
dana le calcul de l'indice résidentiel Is dernier mois de publication. 

2 Deflated by the consumer price index for all items. - Données obtenues après deflation par I'indice des prix a Is consommation. 
Difference from previous month. - Variation par rapport au mois precedent. 

4 Toronto Stock Exchange (300 stock index excluding oil and gas component). - La Bourse des valeurs mobilieres de Toronto (indice de 300 
titres a l'exception de Ia composante petrole et gaz naturel). 
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The leading indicators of manufacturing, especially 
demand for durable goods, showed some slackening 
in that sector in September. The growth of new 
orders for durable goods slowed considerably, re-
flecting a sharp drop in the non-filtered version. 
New orders nevertheless rose appreciably in the 
third quarter, following the rise in consumer de-
mand since the end of 1984. Production of durable 
goods accelerated in September, clearing the recent 
increase in the backlog of unfilled orders and result-
ing in a heavy build-up of inventories. The inven-
tory accumulation, together with a slackening in 
shipments, slowed the ratio of shipments to stocks 
of finished goods after it had accelerated for three 
straight months. The average workweek continued 
to increase slowly, while labour demand and labour 
costs remained weak, pushing-up the proxy of profit 
margins. The proxy was a mojor contributor to the 
decline in the composite index between August 
1984 and May 1985. 

In September, the United States leading indicator 
continued to rise at a slightly faster rate (0.4 per 
cent) than in the summer. This reflected an upturn 
in manufacturing orders for consumer goods and 
residential building permits. Retail sales fell 
sharply in the United States in October, however, 
as the determinants of consumer demand remained 
weak. Labour income showed little sign of recovery, 
while the gain in employment in October was con-
centrated in the service industries (where wages are 
lower) and consisted mainly of part-time jobs. The 
contribution of the U.S. index to the upturn of the 
Canadian composite index remained smaller than 
the contribution of the indicators of final domestic 
demand, especially the personal spending indica-
tors. 

Les indicateurs avancés de Ia fabrication montrent un 
certain relâchement dans ce secteur en septembre, n ' 

particulier Ia demande aux fabricants de biens durables. 
La croissance des nouvelles commandes de biens dura 
bles a ralenti considérablement, traduisant Ia baisse 
marquee de la version non filtrée de l'indicateur. Les 
nouvelles commandes se sont quand méme accrues 
sensiblement au troisième trimestre, ce qui rendait 
compte de l'augmentation de Ia demande a Ia consomma-
tion depuis Ia fin de 1984. La production de biens dura-
bles a connu une accélération en septembre, ce qui a 
éliminé l'accumulation récente des commandes en carnet 
et a amené une forte hausse des stocks. L'augmentation 
des stocks, combinée au relâchement des livraisons, a 
ralenti le ratio des livraisons aux stocks de produits finis, 
suite a trois accélérations consécutives. La durée hebdo-
madaire moyenne de travail a continue d'augmenter 
lentement, et Ia demande de travail ainsi que les coüts de 
main-d'oeuvre sont demeurés faibles, renversant a Ia 
hausse l'indice des marges bénéficiaires. L'indice des 
marges bénéficiaires avait principalement rendu compte 
de Ia baisse de l'indicateur composite entre aoüt 1984 et 
mai 1985. 

L'indicateur avancé des Etats-Unis a continue de 
s'accroitre a un taux Iegerement plus élevé (+0.4%) 
qu'au cours de l'été. Ceci traduisait une relance des 
commandes aux fabricants de biens de consommation et 
des permis de bãtir résidentiels. Les ventes au detail ont 
fortement baissé aux Etats-Unis en octobre cependant, 
comme les determinants de la demande sont demeurés 
sans grand changement. Le revenu du travail montrait 
peu de signes de reprise, tandis que Ia hausse de l'emploi 
en octobre était concentrée dans les industries des 
services (oà les salaires sont plus bas), et était associée 
surtout au travail a temps partiel. La contribution de 
l'indice des Etats-Unis au relèvement de l'indicateur 
composite canadien a continue d'être inférieure a celle 
des indicateurs de Ia demande domestique finale, en 
particulier les indicateurs des dépenses personnelles. 

The signals from the financial market indicators 	Les indicateurs du marché financier étaient divergents: 
were divergent: the Toronto Stock Exchange index 	l'indice des actions a Ia bourse de Toronto a ralenti, n'en- 
decelerated, registering only a 0.5 per cent increase 	registrant qu'une augmentation de 0.5% en septembre, 
in September, while the real money supply ex- 	tandis que l'offre réelle de monnaie s'est accrue a un taux 
panded at a faster rate (0.7 per cent). 	 plus rapide (0.7%). 

Monthly Review3  
(based on the data available as of December 6, 1985) 

Real domestic product grew at a moderate rate in 
September (+ 0.4 per cent), with industrial produc-
tion declining slightly for the second consecutive 
month. On a quarterly basis, however, industrial 
produc-tion accelerated. Together with steady 
increases in services output, this resulted in a more 
rapid growth in real domestic product. The sources 
of growth narrowed during the quarter (the diffu-
sion index fell from 66 per cent to 52 per cent), 
paralleling deceleration within the quarter. The 
course of output over the past year has been driven 
by household demand for consumer goods and 

Résumé mensuel3 
(base stir les données disponibles au 6 décembre 1985) 

Le produit intérieur reel (PIR) s'est accru a un taux 
modéré en septembre (+ 0.4%), pendant que la produc-
tion industrielle enregistrait une deuxième legere baisse 
consecutive. La production industrielle a toutefois connu 
une accélération pendant le trimestre. Combinée a 
l'augmentation régulière de Ia production de services, 
ceci a résulté en un accroissement plus prononcé de La 
production intérieure réelle. Les sources de croissance 
ont diminué au cours du trimestre (l'indice de diffusion a 
baissé de 66% a 52%), de pair avec le ralentissement 
durant le trimestre. L'évolution de Ia production au 
cours de la dernière année a été marquee par l'influence 
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housing. 	In the third quarter, auto manu- 
racturing, trade and real estate accounted for most 
Fthe increase in RDP. 

The household sector remained the major source of 
growth in total output and expenditures in the 
third quarter. This was augmented by an appre-
ciable build-up of inventories. The solid advance 
in personal spending continued (1.6 per cent) and 
housing expenditures accelerated (+ 13 per cent). 
Non-farm inventories grew by $2.0 billion at an-
nual rates, the equivalent of 1.0 per cent of GNP. 
The increase in personal expenditures, much of 
which was spent on durable goods, has been evi-
dent since the fourth quarter of 1984, when inter-
est rates fell and price discounts were offered to 
consumers. After remaining stable for most of 
1984, car sales soared by about 25 per cent be-
tween November 1984 and September 1985. This 
upward trend of outlays during the year became 
more widespread, and was accompanied by grow -
ing signs of renewed confidence. The improvement 
in consumer attitudes recorded in the Conference 
Board's survey for October, and the declining 
number of discouraged workers in October and 
November, followed two quarterly drops in the 
unemployment rate and a reduction in long-term 
unemployment. 

Personal disposable income remained unchanged 
in the third quarter, as the modest growth of la-
bour incomes counterbalanced a decline in interest 
and investment income and an increase in income 
taxes collections. Consequently, the increase in 
spending in the third quarter was supported pri-
marily by a drop in savings. The magnitude of the 
fall in savings may be due in part to the impending 
expiry of RHOSPs (Registered Home Ownership 
Savings Plans). 

In the third quarter, employment continued its 
moderate climb at a rate close to the average for 
the current expansion. In addition, the unemploy-
ment rate, which had remained little changed 
throughout 1984, fell appreciably in the second 
and third quarters of 1985 as the labour force grew 
slowly. However, the labour force grew sharply in 
October and November, as participation rates rose 
and the number of discouraged workers declined. 
The ratio of long-term unemployment to total 
unemployment shrunk markedly during 1985, 
encouraging workers to look for jobs and stay in 
the labour force. However, the surge in partici-
pation rates in October and November offset the 
substantial increase of 120,000 jobs during those 
two months, and left the unemployment rate 
virtually unchanged at 10.2 per cent. The jump 
in participation was mainly due to males; 

prépondérante de la demande des ménages en biens de 
consommatton et en logement. Au troisième trimestre, 
Ia fabrication de biens automobi-les, l'activité de 
commerce et les affaires immobilières expliquaient en 
grande partie la progression du PIR. 

L'influence prépondérante des ménages sur Ia pro-
duction et les dépenses totales s'est poursuivie au 
troisième trimestre. Ceci était accompagné d'une 
accumulation appreciable des stocks. La solide pro-
gression des dépenses personnelles s'est poursuivie au 
taux de 1.6% et les dépenses en logement ont connu une 
accélération (+ 13%). Les stocks non agricoles s'ac-
croissaient de $2.0 milliards au taux annuel, un niveau 
egal a 1.0% du produit national brut (PNB). L'aug-
mentation des dépenses personnelles, touchant en 
particulier les biens durables, est sensible depuis le 
quatrième trimestre de 1984, période au cours de 
laquelle les taux d'intérèt ont baissé et des rabais ont 
été offerts aux corisommateurs. Après avoir été stables 
durant Ia majeure partie de 1984, les ventes de voitures 
ont augmenté de près de 25% entre novembre 1984 et 
septembre 1985. Cette orientation positive des dépen-
ses au cours de l'année s'est elargie et était accompa-
gnée d'indications croissantes d'une reprise de la 
confiance. L'amélioration de l'attitude des consomma-
teurs, selon l'enquete du Conference Board en octobre, 
et Ia baisse du nombre de travailleurs decourages en 
octobre et en novembre sont survenues a Ia suite de 
deux baisses trimestrielles sensibles du taux de chô-
mage et d'une reduction du chômage de lorigue durée. 

Le revenu personnel disponible est demeuré stable au 
troisième trimestre, comme Ia croissance toujours mo-
dérée des revenus du travail compensait médiocrement 
Ia baisse des revenus d'intérêts et de placements ainsi 
que l'augmentation des déboursés en impôts sur le 
revenu. L'augmeritation des dépenses au troisième 
trimestre était donc essentiellement supportée par une 
baisse de l'epargne. L'ampleur de La baisse de l'epargne 
peut en partie s'expliquer par Ia terminaison immi-
riente des REEL (régime enregistré d'épargne loge-
ment). 

Au troisième trimestre, l'emploi a continue de se 
redresser a un rythme modéré approchant la moyenne 
de l'expansion actuelle. Aussi, le taux de chomage, qui 
était demeuré pratiquement inchange tout au long de 
1984, a baissé sensiblement aux deuxième et troisième 
trimestres de 1985, en raison de Ia faible croissance de 
la population active. Cependant, Ia population active 
s'est vivernent redressée en octobre et en novembre, 
comme les taux d'activité ont augmenté et le nombre de 
travailleurs décourages a baissé. L'importance du chô-
mage de longue durée relativement au chomage total a 
considérablement diminué au cours de 1985, encou-
rageant les travailleurs a se chercher un emploi et a 
demeurer dans la population active. Cepen-dant, la 
forte hausse des taux d'activité en octobre et en 
novembre a compensé l'accroissement appreciable de 
120,000 emplois durant ces deux mois, cc qui laisse le 
taux de chémage pratiquement inchange a 10.2%, Les 



6 

hommes ont principalement explique le bond de Ia 
participation a Ia main-d'oeuvre; néanmoins, leur taux 
d'activité est demeuré sous les niveaux d'avant Ia 
recession. 

La repartition geographique de la hausse des dépenses 
et des revenus des ménages s'est récemment égalisee. 
Un redressement croissant, au cours de l'année, de Ia 
demande des ménages dans les Prairies et en Colombie-
Britannique a réduit l'écart entre les regions qui est 
apparu au debut de l'expansion actuelle. Les taux 
d'augmentation des ventes nominales au detail dans les 
provinces de l'Ouest dépassaient Ia moyenne nationale 
au troisième trimestre. Les taux de croissance des 
ventes les plus faibles ont été enregistrés dans les 
provinces de l'Atlantique (1.8%) et au Québec (1.7%). 
La distribution des mises en chantier était aussi plus 
egale entre les regions au troisième trimestre. L'évolu-
tion corivergente de Ia demande des ménages parmi les 
regions au cours de l'année a été accompagnée, au 
troisième trimestre, d'une reduction de la deviation des 
tendances de l'emploi dans les regions. Les provinces 
ayant enregistré les plus fortes progressions de l'emploi 
durant l'expansion, soit le Québec et l'Ontario, oat 
connu un ralentissement marqué au troisième tn-
mestre. En revanche, l'emploi s'accélérait dans les 
Prairies et les provinces de l'Atlantique. Au troisième 
trimestre, la croissance de l'emploi est demeurée stable 
en Colombie-Britannique, bien qu'on ait note une 
accélératiori plus tard, en octobre et en novembre, de 
pair avec la forte remontée du taux d'activité. La 
repartition régionale de la croissance des revenus du 
travail a évolué de pair avec les tendances de l'emploi. 
II y a eu une accélération des revenus dans les 
provinces de l'Atlantique, dans les Prairies et en 
Colombie-Britannique, et une décélération au Québec 
et en Ontario. 

L'évolution récente des prix et des salaires est demeu-
rée restreinte. La moyenne cumulative, pour 1985, de 
l'augmentation prévue des salaires dans les grandes 
conventions a continue d'être l'une des plus faibles 
depuis le debut de Ia série en 1967. Une accélération du 
taux d'augmentation des salaires effectifs, de 3.4% au 
deuxième trimestre a 3.8% au troisième, était attri-
buable a la signature de conventions du secteur public 
en Ontario. La classification des conventions par 
secteur industriel et géographique a continue de 
démontrer le relâchement persistant de la plupart des 
taux de salaire, qui a eté suivi d'une stabilité croissante 
des prix. Les prix a Ia consommation non dessaisona-
lisés ont augmenté de 0.2% et de 0.3% en septembre et 
en octobre, tandis que l'indice des prix de vente dans 
l'industrie s'est hissé de 0.2% en septembre, après une 
baisse de 0.1% en aoüt. Les prix a l'exportation ont 
baissé au cours du trimestre, pendant que Ia demande 
internationale de matiéres brutes et travaillées est 
demeurée faible. 

nevertheless, their participation rates remain 
be low pre- recession levels. 

The geographical distribution of gains in 
household spending and incomes was more even 
recently. An acceleration of household demand in 
the Prairie provinces and British Columbia over 
the year narrowed the divergence that had 
developed between the regions earlier in the 
current expansion. The growth rates of nominal 
retail sales in western Canada surpassed the 
national average by the third quarter. The 
smallest gains in sales were recorded in the 
Atlantic provinces (1.8 per cent) and Quebec (13 
per cent). Housing starts were also more evenly-
distributed among the regions in the third quarter. 
The convergence of regional growth rates for 
household demand was accompanied in the third 
quarter by a narrowing of the gap between 
regional employment trends. Provinces that had 
experienced strong gains in employment during 
the expansion (Quebec and Ontario) registered a 
marked slowdown in the third quarter. In the 
Prairie and Atlantic provinces, on the other hand, 
employment accelerated. Employment growth 
was stable in British Columbia in the third 
quarter, although it increased in October and 
November in tandem with the surge in participa-
tion rates. The regional breakdown of growth in 
labour income shows that earnings kept pace with 
provincial employment trends: incomes grew 
faster in the Atlantic and Western provinces, and 
decelerated in Quebec and Ontario. 

Recent movements of prices and wages have 
remained subdued. Average wage increases to 
date in 1985 in major collective agreements are 
among the lowest since the series was started in 
1967. An acceleration in effective wage increases - 
from 3,4 per cent in the second quarter to 3.8 per 
cent in the third - is attributable to public-sector 
settlements in Ontario. The breakdown of settle-
ments by industry and region reflects an ongoing 
slowdown in most wage rates, which was followed 
by increased stability in prices. Unadjusted con-
sumer prices rose by 0.2 per cent in September and 
0.3 per cent in October, while the Industry Selling 
Price Index edged up 0.2 per cent in September 
after declining 0.1 per cent in August. Export 
prices fell during the quarter, as international 
demand for crude and fabricated materials re-
mained soft. 
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1 The purpose of filtering is to reduce irregular movements in 
'iii' data so that one can better judge whether the current 
muvement represents a change in the business cycle. 

nfortunately, all such filtering entails a loss of timeliness in 
irningofcyclical changes. 

All references to leading indicators are to filtered data unless 
otherwise stated. 

We have attempted to minimize this loss in timeliness by 
filtering the leading index and its components with minimum 
phase shift filters so as to minimize false signals and maximize 
lead time. See D. Rhoades, "Converting Timeliness into 
Reliability in Economic Time Series or Minimum Phase-shift 
Filtering of Economic Time Series", Canadian Statistical 
Review. February 1980. 

Over the period January 1952 to January 1982 the unfiltered 
index exhibited a six month average lead at business cycle 
peaks, a two month lead at troughs, and emitted 64 false 
signals. The filtered index emitted only 10 false signals over 
this period and had a five month average lead at peaks and a 1 
month lag at troughs. Of the 361 months in the period January 
1952 to January 1982 the 10 false signals in the filtered version 
represents an error rate of 2.8%, whereas the 64 false signals in 
the non-filtered series represents an error rate of 17.8%. 

2 This index is a composite of urban housing starts, residential 
building permits, and mortgage loan approvals. 

3 The data have been processed speciiically for the purpose of 
current analysis. For this reason numbers cited in this report 
may differ from those published by the data source. For 
example, in some cases end-point seasonal adjustment 
methodology has been used instead of the projected factor 
method employed in the numbers published by the data source. 
All references are to seasonally adjusted data unless otherwise 
stated. 

For further information contact D. Rhoades (613-990-9161), 
Econometric Analysis Division, Statistics Canada, Ottawa 
K1A 016. 

I Le filtrage vise ii réduire les mouvements irreguliers au sein des 
données de sorte que l'on puisse mieux determiner site mouvement 
actuel représente one variation du cycle Cconomique. Malheu. 
reiisement, tout filtrage de cette nature se traduit par une reduction 
de l'actualité lorsqu'ils'agitd'identilier les changements cycliques. 

Les données utilisees pour les indicateurs avancés sent des données 
filtrées, saul indication contraire. 

Nous avons tenté de minimiser cette perte d'actualité en filtrant 
l'indice avancé et ses composantes avec des filtres occasionnant un 
dephasage minimum de facon a minimiser les faux signaux et it 
ma,cimiser l'actualite. Voir D. Rhoades, "La conversion de l'actualité 
en fiabilité des series chronologiques éconorniques ou filtrage des 
series chronologiques économiques occasionnant un dephasage 
minimum", Revue Statistique du Canada, février 1980. 

Entrejanvier 1952 etjanvier 1982, l'indice non filtré a émis 64 faux 
signaux avec une avance moyenne de six mois aux sommets du cycle 
économique et deux mois aux creux. L'indice filtré n's émis que 10 
faux signaux au cours de Ia méme periode, avec tine avance moyenne 
de cinq inois aux sommets et un retard d'un mois aux creux. Au cours 
des 361 mois de Ia periode janvier 1952 - janvier 1982, les 10 faux 
signaux de Ia version filtree représentent un taux d'erreur de 2.8%, 
tandis que lea 64 faux signaux de Ia série non filtrée constituent un 
taux d'erreurde 17.8%. 

2 Cet indice est un indice composite des mises en chantier do 
logement urbain, des permis de bétir residentiels et des préts 
hypothecaires approuves. 

3 Les données ont ete traitées specifiquement pour les besoins de cette 
analyse conjoncturelle. Pour cette raison, les chiffres cites dana ce 
rapport peuvent differer de ceux publies par is source. Ainsi, dana 
certains cas Ia desaisonnalisation interpolative fut utilisée au lieu de 
Ia désaisonnalisation extrapolative employee par Ia source des 
données. Toutes lea données sont desaisonnalisées, saul indication 
contraire. 

Pour plus de renseignements communiquer avec D. Rhoades (613-
990-9161). Division de l'analyse économétrique, Statistique Canada, 
Ottawa K I A 0T6. 
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