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Composite Leading Indicator! - 
December 1985 

The leading indicator posted its seventh straight 
monthly increase in December (1.4 per cent), 
rising to 168.0. This advance, like the one 
recorded in November, is about equal to the 
historical average for expansions. The increase in 
the non-filtered index between April and 
December (when it jumped 1.2 per cent) was 
almost 11 per cent. The sustained rise in the 
(Iltered index reflects growing strength in the 
household demand indicators, coupled with a 
recent firming in the manufacturing indicators. 
The average quarterly growth rate of GNP 
accelerated from 0.9 per cent in the first half of 
1985 to 1.5 per cent in the second half. Housing 
construction and consumer spending contributed 
to substantial growth in output during the fourth 
quarter. 

Household demand indicators continued to signal 
vigourous growth in this sector: in December, sales 
of furniture and appliances and of new motor 
vehicles increased by 1.7 per cent and 2.5 per cent 
respectively. Of its ten components, car sales 
remained the largest contributor to the overall 
index's growth in December. Much of car sales 
cyclical upswing occurred during 1985, as personal 
disposable income accelerated - from 7.4 per cent 
in 1984 to 8.0 per cent in 1985 - and interest rates 
declined. The expansion of furniture and 
appliance sales paralleled the growth of the 
housing market. 
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L'indicateur avancé corn 
Décembre 1985  

En décembre, l'indicateur avancé a enregistré une 
septième progression consecutive mensuelle (1.4%), qui 
I'a porte au niveau de 168.0. Cette augmentation, 
semblable a celle de novembre, se rapproche de Ia 
moyenne des expansions précédentes. L'augmentation 
cumulée de l'indice non filtré depuis avril était de près 
de 11%, incluant l'augmentation de 1.2% en décembre. 
La progression soutenue de l'indicateur filtré reflète 
l'amélioration croissante des indicateurs de Ia demande 
des ménages, couplée récemment du raffermissement 
des indicateurs de La fabrication. Le P.N.B. a enregistré 
une accélération au cours de 1985; ii est passé d'urte 
croissance trimestrielle inoyenne de 0.9% durant Ia 
premiere moitié de 1985 a 1.5% durant la seconde. 
L'activité de Ia construction de logements et les 
dépenses des consommateurs ont contribué a une 
croissance appreciable de La production au quatrième 
trimestre. 

Les indicateurs de Ia demande des ménages ont signale 
une croissance toujours forte dans ce secteur: en 
décembre, les ventes de meubles et d'articles ménagers 
ainsi que celles des véhicules automobiles neufs ont 
progressé respectivement de 1.7% et de 2.5%. Parmi les 
dix composantes, celle des ventes de voitures a continue 
d'exercer une contribution dominante sur La 
progression globale de l'indice en décembre. Une 
grande partie du raffermissement cyclique de l'indice a 
été enregistrée au cours de l'année 1985, période ayant 
connu une accélération du revenu personnel disponible 
We 7.4% en 1984 a 8.0% en 1985) et une baisse des taux 
d'intérèt. La remontée des ventes de meubles et 
d'articles ménagers accompagnait I'accroisse me nt de 
l'activité dans le marché du logement. 
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L'indice de la construction r6sidentielle 2  a enregistré 
une baisse en décembre (-.5%) après onze augmen-
tations consécutives, dont certaines particulièrement 
élevées au cours de l'été. L'importance de ces 
mouvements avait été associée au retrait des fonds du 
R.E.E.L., exempts d'impôt seulement jusqu'à Ia fin de 
1985. Un affaiblissement était reflété en septembre et 
en octobre sur les prêts hypothecaires approuvés, sur 
les permis de bâtir en novembre et sur les mises en 
chantier en décembre. La reduction des travaux mis en 
place serait modérée cependant puisque l'étaient les 
nouvelles baisses de Ia valeur des permis en décembre 
et des mises en chantier en janvier. Toujours en 
décembre, Ia tendance de l'emploi total a présenté une 
croissance soutenue et les revenus de travail, un gain 
appreciable. 

Les indicateurs de La fabrication ont continue de 
presenter une amelioration en décembre. La croissance 
des nouvelles commandes de biens durables a de 
nouveau enregistre une accélération (1.5%), la durée 
hebdomadaire moyenne du travail a augmenté 
substantiellement et le ratio des livraisons aux stocks 
de produits finis a augrnenté de 0.01, atteignant 1.67. 
L'indice des marges bénéficiaires a cependant ralenti 
quelque peu sa course, alors que les entrées de main-
d'oeuvre par unite de production ont sensiblement 
augmenté. Les majoratioris de salaires sont demeurées 
modérées, puisque les gains horaires moyens ont 
augmenté de 3.4% au taux annuel en décembre 
L'augmentation actuelle des prix dans l'iridustrie était 
de 4.9% au taux annuel en décembre. 

The residential construction index 2  fell by 0.5 per 
cent in December, after posting 11 consecutive 
gains (those recorded during the summer months 
were especially large). These sharp increases 
coincided with the withdrawal of RHOSP funds, 
which were exempt from income tax only until the 
end of 1985. A downturn was reflected in 
mortgage loan approvals in September and 
October, building permits in November, and 
housing starts in December. The fall in work-put-
in-place would be moderate, however, since the 
ensuing declines in the value of building permits 
for December and housing starts for January are 
small. Also in December, the total employment 
trend showed steady growth, and labour income 
posted an appreciable gain. 

The manufacturing indicators continued to 
improve in December. New orders for durable 
goods accelerated again 0.5 per cent), the average 
work week increased substantially and the ratio of 
shipments to stocks of finished goods rose 0.01 to 
1.67. The proxy of profit margins slowed 
somewhat, though, as unit labour costs rose 
appreciably due to a faster gain in employment 
than in output. Wage increases remained 
moderate, as average hourly earnings climbed at 
an annual rate of 3.4 per cent in December. 
Meanwhile, industry prices were up by 4.9 per cent 
on an annual basis in December. S 

The Canadian Composite Leading Index (1971 = 100) 
L'indicateur avancé composite du Canada (1971 = 100) 
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Canadian Leading Indicators Indicateurs avancés du Canada 
Percentage Changes of Filtered Data Variation en pourcentage des données filtrées • 

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

Manufacturing Construction Leading Supply 
Filtered 	Not Filtered (Hours) Index' Index (Mi)2  

• Indice composite avancé Moyenne,hebdo. Indice Indice Offre de 
(lOséries) desheures de Ia avancé monnaie 

de travail dans construction des en dollars 
Chiffres 	Chiffres lea entre. résidentielle' E.-U. constants 
tiltrés 	non filtrés manu. (MI 1 2 

1984 1984 
December -.36 	-.8 .00 -1.51 -.25 -.25 Décembre 
1985 1985 
January -.29 	.6 .03 1.72 -.04 -.15 Janvier 
February -.34 	-1.0 .00 1.87 .20 -.31 Février 
March - 	-.28 	.4 .13 1.58 .33 -.16 Mars 
April -.31 	-.8 .17 2.73 .28 -.29 Avril 
May .13 	1.1 .23 3.34 .26 -.04 Mai 
June .09 	.8 .18 2.79 .22 .13 Juin 
July .42 	1.6 .16 3.73 .23 .19 Juillet 
August .86 	2.2 .10 6.09 .27 .41 AoOt 
September 1.02 	.1 .07 6.65 .30 .68 Septembre 
October 1.21 	1.8 .05 4.72 .40 .81 Octobre 
November 1,37 	1.5 .14 2.43 .43 .90 Novembre 
December 1.44 	1.2 .31 -.46 .58 .76 Décembre 

New Orders 	Furniture and New Motor Ratio Ship- Pct. Chg. in 
Durable 	Appliances Vehicle menta/ Finished Index of Price Per Unit S Goods 	Sales Sales Inventories Stock Labour Cost $ 1971 	$ 1971 $ 1971 Manufacturing3  Prices4  Manufacturing3  

Nouvelles 	Ventes de 	Ventes de 	Ratio: 	Indice du 	Variation du 
commandes 	meubles et 	véhicules 	Livraisons/ 	cours des 	prix par coat 

biens 	d'articles 	automobiles 	Stocks 	actions4 	unitaire 
durables 	menagers 	neufs 	finis3 	 de main- 
$de 1971 	$de 1971 	$de 1971 	 d'oeuvre3  

1984 	 1984 
December 	1.02 	1.69 	1.81 	.002 	2.01 	-.14 	Décembre 
1985 	 1985 
January 	 .36 	-.06 	2.29 	.002 	3.36 	-.16 	 Janvier 
February 	 .03 	-.21 	1.79 	.002 	3.56 	-.17 	 Février 
March 	 .20 	.66 	1.95 	.001 	2.80 	-.19 	 Mars 
Apr,l 	 .33 	.71 	2.14 	.001 	2.07 	-.19 	 Avril 
May 	 .29 	.35 	1.82 	-.002 	2.22 	-.17 	 Mai 
June 	 .63 	.27 	2.36 	.003 	2.16 	-.14 	 Juin 
July 	 .96 	.10 	1.66 	.008 	2.30 	-.09 	 Juillet 
August 	 1.85 	.23 	2.03 	.012 	1.95 	-.04 	 Aoat 
September 	.74 	.82 	2.54 	.005 	.55 	.00 	Septembre 
October 	 .79 	1.65 	1.68 	.003 	.02 	.03 	 Octobre 
November 	1.00 	1.69 	1.80 	.007 	.58 	.04 	Novembre 
December 	1.55 	1.70 	2.53 	.013 	1.28 	.03 	Décembre 

Source: Econometric Analysis Division, Statistics Canada (613) 990-9161. - Division de l'analyse econométrique, St.atistique Canada. 
(613)990-9161. 

Available on CANSIM: Matrix 161 - Disponible sur CANSIM dana In matrice 161. 
Composite index of housing starts (Units) building permits (constant dollars), and mortgage loan approvals (numbers). Because of the 

S  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 de bétir (dollars constants) et des préts 
hypothécaires approuvCs nombre). Le niveau actuel des préts hypothécaires n'étant pas disponible, nous avons utilisé une prevision 
dana le calcul de l'indice résidentiel du dernier mois de publication. 
Deflated by the consumer price index for all items. - Données obtenues apres deflation par l'indice des prize Ia consommation. 
Difference from previous month. - Variation par rapport au mois précCdent. 

"Toronto Stock Exchange (300 stock index excluding oil and gas component). - La Bourse des valeurs mobilières de Toronto indice de 300 
titres 4 l'exception de Is composante petrole et gat natural). 
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The United States leading indicator rose at a 
slightly faster pace in December (0.6 per cent) than 
it had during the rest of the year, bringing its 
contribution to the composite index more in line 
with that of domestic demand indicators. The 
indicators of demand in the United States turned 
upward, as the determinants of personal spending 
improved: sharp advances in labour income were 
recorded in November (0.6 per cent) and December 
(0.8 per cent) and employment was buoyant in 
.January (+ 0.7 per cent). The external sector was 
a less important source of growth for Canada in 
1985 than in 1984, as United States real GNP 
decelerated from 6.7 per cent in 1984 to 2.3 per 
cent in 1985. 

En décembre, l'indicateur avancé des Etats-Unis s'est 
accru a un taux legerement plus rapide (0.6%) qu'au 
cours de l'année. La contribution de cet indicateur a Ia 
progression de l'indice composite s'est donc rapprochée 
de celle des indicateurs de la demande intérieure. Les 
indicateurs de la demande aux Etats-Unis se sont 
redresses, alors que s'amélioraient les determinants des 
dépenses personnelles: l'emploi a augmenté sensible-
ment enjanvier (0.7%) a Ia suite des fortes progressions 
du revenu du travail en novembre (0.6%) et en 
décembre (0.8%). Le secteur extérieur était une source 
moms importante de croissance au Canada en 1985, 
comme le P.N.B. reel aux Etats-Unis a enregistre un 
ralentissement, de 6.7% en 1984 a 2.3% en 1985. 

. 

I 

The financial market indicators continued to climb 	Les indicateurs du marche financier ont tous deux 
rapidly in December: the real money supply (Ml) 	continue de s'accroltre rapidement en décembre: l'offre 
expanded by 0.8 per cent and the Toronto Stock 	réelle de monnaie (Ml) a augmenté de 0.8% et l'indice 
Exchange index gained 1.3 per cent. 	 des stocks a Ia bourse de Toronto, de 1.3%. 

Résumé mensue13 
(base sur les données disponibles le 10 mars 1986) 

Le produit intérieur brut reel a enregistre une forte 
reprise au second semestre de 1985; il a progressé au 
total de 3.4%, après s'être accru de 1.5% au premier 
semestre de l'année. La poussée des dépenses 
intérieures au troisième et au quatrième trimestres est 
attribuable principalement a Ia demande des ménages 
Les depenses en biens et services de consommation 
ainsi que les dépenses en construction résidentielle 
représentaient ensemble environ 90% de Ia progression 
de 3.3% de la demande intérieure finale enregistrée au 
second semestre de 1985. Ces progressions étaient 
generales et coincidaient avec un raffermissement de Ia 
confiance des consommateurs et une chute du taux de 
l'epargne personnelle We plus de 13% a moms de 11%) 
au cours de Ia même période. Toutes les principales 
regions ont contribué a la progression de la demande 
intérieure et de l'emploi au quatrième trimestre. Les 
plus fortes augmentations de l'emploi et des ventes au 
detail nominales ont été enregistrées en Ontario et au 
Québec. La progression generale de l'emploi s'est 
poursuivie en janvier et en février, ce qui devait 
ramener le Laux de chomage national a 9.8%. 

Au quatrième trimestre, l'accroissement de Ia demande 
des ménages était accompagné d'un ralentissement des 
dépenses des entreprises. Le volume des investisse-
ments des entreprises en usines et materiel est demeuré 
sans grand changement. La baisse des dépenses au 
titre de Ia construction non résideritielle au second 
semestre de 1985 faisait suite a un redressement 
notable au deuxième trimestre, tandis que I'accroisse-
ment des achats de véhicules automobiles expliquait 
dans une large mesure les augmentations progressives 
des dépenses en machines et materiel au cours des deux 
derniers trimestres. Le taux des mises en stocks corn-
merciaux non agricoles a enregistré un ralentissement 
de $0.8 milliard au quatrième trimestre. 

Monthly Review3 
(based on the data available as of March 10, 1986) 

Real gross domestic product rose strongly in the 
second half of 1985, rising a cumulative 3.4 per 
cent after increasing 1.5 per cent in the first half of 
the year. A surge of domestic spending in the third 
and fourth quarters largely originated in 
household demand. Taken together, consumer 
outlays for goods and services and residential 
construction accounted for about 90 per cent of the 
3.3 per cent increase of final domestic demand in 
the second half of 1985. These gains were broadly-
based, and coincided with a strengthening of 
consumer confidence and a drop in the personal 
savings rate (from over 13 per cent to under Ii per 
cent) over the same period. All the major regions 
participated in the fourth quarter gain in domestic 
demand and employment. The largest increases in 
employment and nominal retail sales occurred in 
Ontario and Quebec. The widespread gains in 
employment continued into January and 
February, reducing the national rate of 
unemployment to 9.8 per cent. 

The increase in household demand was 
accompanied by a slowdown in business outlays in 
the fourth quarter. The volume of business 
investment in plant and equipment was little 
changed in the fourth quarter. Lower spending on 
non-residential construction in the second half of 
1985 followed the marked upturn of the second 
quarter, while higher purchases of motor vehicles 
largely accounted for steady increases in 
machinery and equipment investment in the last 
two quarters. There was a $0.8 billion slowdown 
in the rate of business non-farm inventory 
accumulation in the fourth quarter. 

S 

S 



The flattening out of business investment in the 
fourth quarter was followed by weakness in the 
results of the survey of Public and Private 
Investment (PPL) in Canada. Outlays in the 
business sector for 1985 were revised down by $1.1 
billion between the mid-year survey (taken in May 
and June) and the preliminary actual survey 
(taken in November and December). The later 
survey also revealed a forecast gain in spending of 
only 2.7 per cent in current dollars by firms in 
1986. Primary industries and utilities accounted 
for most of the downward revision made to 1985 
investment plans in the last six months of 1985, 
and further cutbacks in these sectors are 
forecasted for 1986. In total, nominal business 
investment in the primary sector (that is, 
agriculture, fishing and trapping, forestry, and 
mining) and utilities has declined gradually each 
year since 1982, from a peak of $32.7 billion to 
$28.3 billion in 1985. A further cutback in these 
industries to $27.0 billion is planned in 1986. 
Weakness was most evident in the metal mine, oil 
and gas, and agriculture industries. Prices on 
international commodity markets for these 
products declined sharply in the first two months 
of 1986. Manufacturing investment spending 
remains buoyant, as a 17 per cent increase planned 
in 1986 investment follows a 24 per cent gain in 
1985. Nearly half the projected rise in 
manufacturing investment in 1986 originates in 
transportation equipment. Further gains are 
expected in the finance and commercial service 
industries. 

. 

The uneven industrial distribution of gains in 
investment, indicated by the PPI forecast for 1986, 
was reflected in the regions. Ontario, with its 
large manufacturing base, recorded the strongest 
gain in business investment intentions in 1986 - 
up $2,100 million in total, including a $1,440 
million gain in manufacturing. Quebec, which 
also has a relatively large manufacturing sector, 
also posted a gain - $350 million. Increased 
spending plans by utilities in Manitoba and in the 
oil and gas industry in Alberta led increases of 
$118 million and $815 million, respectively in 
these provinces. Cutbacks by primary industries 
and utilities prompted the decreases recorded in 
the Atlantic Region (-$684 million) and British 
Columbia (4714 million). 

0 

La stabilisation des investissements des entreprises au 
quatrième trimestre a été suivie de résultats faibles de 
l'enquête sur les investissements privés et publics 
(I.P.P.) au Canada. Les dépenses du secteur des 
entreprises pour 1985 ont été révisées a Ia baisse, soit 
de $1.1 milliard, entre le moment de l'enquete de Ia mi-
année (en mai et en juin) et l'enquête réelle 
préliminaire effectuée en novembre et décembre. Cette 
dernière eriquête a aussi révélé une progression prévue 
de seulement 2.7% des depenses en dollars courants des 
entreprises en 1986. Les branches d'activité primaires 
et les services publics ont rendu compte de Ia plus 
grande partie de Ia revision a Ia baisse des projets 
d'investissement de 1985 au cours des six derniers mois 
de l'année, et l'on prévoit d'autres reductions dans ces 
secteurs en 1986. Dans l'ensemble, les investissements 
nominaux des entreprises dans le secteur primaire 
(agriculture, péche et piégeage, forêts et mines) et les 
services publics ont baissé de façon graduelle chaque 
année depuis 1982; us sont tombés d'un sommet de 
$32.7 milliards a $28.3 milliards en 1985. Lne 
reduction plus forte, a un niveau de $27.0 milliards, est 
prévue pour ces branches d'activité en 1986. Les 
branches des mines metalliques, du pétrole et du gaz 
naturel et de l'agriculture ont présenté une faiblesse 
des plus marquees. Les prix pour ces produits sur les 
marches internationaux des marchandises ont baissé 
sensiblement au cours des deux premiers mois de 1986. 
Les dépenses d'investissement du secteur de Ia 
fabrication demeurent dynamiques, Ia progression de 
24% de 1985 étant suivie d'une progression attendue de 
17% en 1986. Près de Ia moitié de I'augmentation 
projetée des investissements du secteur de la 
fabrication en 1986 touche le materiel de transport. On 
prévoit d'autres progressions dans les branches des 
finances et des services commerciaux. 

La repartition industrielle inegale de la croissance des 
investissements indiquee dans les previsions de 
l'enquete sur les investissements privés et publics pour 
1986, s'observait egalement au niveau des regions. 
C'est l'Ontario, avec son important secteur de Ia 
fabrication, qui a enregistré la plus forte augmentation 
des intentions d'investissement des entreprises en 
1986, soit une hausse de $2,100 millions au total, dont 
$1,440 millions pour le secteur de Ia fabrication 
seulement. Le Quebec, qui possède également un 
secteur de Ia fabrication relativement important, a 
aussi enregistré une hausse ($350 millions). 
L'augmentation des projets d'investissements des 
services publics au Manitoba et de l'industrie du pétrole 
et du gaz naturel en Alberta dominent les progressions 
pour ces deux provinces ($118  millions et $815 millions 
respectivement). Des coupures dans les branches 
primaires et les services publics dominaient les baisses 
observées dans la region de I'Atlantique (-$684 
millions) et en Colombie-Britannique (-$714 millions). 
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The quarterly deficit in the current account 
balance declined from $1.56 billion in the third 
quarter to $1.30 billion in the fourth. All of the 
reduction originated in gains in merchandise trade 
with the United States, notably the automotive 
sector. The terms of trade for Canada - that is, the 
ratio of merchandise export prices relative to 
imports - declined from 98.3 to 97.6 in the quarter, 
and down substantially from 105.0 in 1983. 
Steady price increases for imported end products 
accompanied sluggish export prices received for 
food and crude and fabricated materials. 

1 The purpose of filtering is to reduce irregular movements in 
the data so that one can better judge whether the current 
movement represents a change in the business cycle. 
Unfortunately, all such filtering entails a loss of timeliness in 
warning of cyclical 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 6 month average lead at business cycle peaks, 
a 2 month lead at troughs, and emitted 64 false signals. The 
filtered index emitted only 10 false signals over this period and 
had a 5 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 per cent, whereas the 64 false 
signals in the non-filtered series represents an error rate of 17.8 
per cent. 

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

The data have been processed specifically 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 method-
ology 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 on data published in this issue and the 
next release dates, or about ordering, contact G. Prouli 
613-990-9163). General contact D. Rhoades (613-990-9161), 
Econometric Analysis Division, Statistics Canada, Ottawa 
KIA 0T6. 

Le deficit trimestriel du solde du compte courant est 
tombé de $1.56 milliard au troisième trimestre a $1.30 
milliard au quatrieme. Cette baisse ét.ait attribuable 
aux progressions du commerce de marchandises avec 
les Etats-Unis, notamment dans le secteur automobile. 
Les termes de l'echange du Canada, c'est-ã-dire le 
rapport des prix des marchandises a l'exportation 
relativement aux importations ont diminué de 98.3 a 
97.6 au cours du trimestre, ce qui constitue une baisse 
importante par rapport a 105.0 en 1983. Des hausses 
soutenues des prix des produits finals importes ont été 
accompagriées d'une hesitation des prix a l'exportation 
payés pour les aliments et les matières brutes et 
travaillées. 

I Le filtrage vise a réduire les mouvements irreguliers au sein des 
données de sorte que i'on puisse mieux determiner si le mouvement 
actuel représente une variation du cycle economique. Malheureuse-
ment, tout filtrage de cette nature se traduit par tine reduction de 
l'actuaiite iorsqu'iI s'agit d'identifier les changements cycliques. 

Lea données utiiisees pour lea indicateurs avancés sont des données 
filtrées, sauf indication contraire. 

Nous avons tente de minimiser cette perte d'actualité en filtrant 
l'indice avancé et ses composantes avec des (litres occasionnant un 
déphasage minimum de facon a minimiser lea faux signaux et a 
maximiser l'actualité. Voir D. Rhoades, "La conversion.de  l'actualité 
en fiabilité des series chronologiques economiques cu filtrage des 
series chronologiques économiques occasionnant tin dephasage 
minimum", Revue Statistique du Canada, fevrier 1980. 

Entrejanvier 1952 etjanvier 1982, l'indice non filtré a émis 64 faux 
signaux avec une avance moyenne de 6 mois aux sommets du cycle 
economique et 2 mois aux creux. L'indice uiltré n's émis que 10 faux 
signaux au cours de is même periode, avec tine avance moyenne de 5 
mois aux sommets et un retard d'un mois au.x creu.x. Au cours des 361 
mois de Ia periodejanvier 1952-janvier 1982, lea 10 faux signaux de Ia 
version filtree représentent u.n taux d'erreur de 2.8%, tandis que lea 
64 faux signaux de is série non filtrée constituent un taux d'erreur de 
17.8%. 

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

Lea données ont été traitées specifiquement pour lea besoins de cette 
analyse conjonctureile. Pour cette raison, les chiffres cites dans ce 
rapport peuvent différer de ceux publiés par is source. Ainsi, dans 
certains cas Ia dessaisonalisation interpolative fut utilisée au lieu de 
ia dessaisonalisation extrapolative employee par Ia source des 
données. Toutes les données sont dessaisonalisees, sauf indication 
contraire. 

Pour plus d'in.formations sur lea données publiees dana ce numéro et 
lea prochaines de partition, ou lea commandes, coinmuniquer avec 
G. Proulx 613-990-9163). Le contact general eat D. Rhoades 
(613-990-9161), Division de l'analyse économétrique. 
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