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Data in Many Forms... 

Statistics Canada disseminates data in a variety of forms. In 
addition to publications, both standard and special tabulations 
are offered. Data are available on CD, diskette, computer 
printout, microfiche and microfilm, and magnetic tape. Maps 
and other geographic reference materials are available for 
some types of data. Direct on-line access to aggregated 
information Is possible though CANSIM, Statistics Canada's 
machine-readable data base and rebieval system. 

How to Obtain More Information 

inquiries about this publication and related statistics or services 
should be clirected to: 

industrial Organisation and Fmance Division, 
Quarterly Fmanciai Statistics Section, 

Statistics Canada, Ottawa, KI A 0T6 (Telephone: 951-9843) 
or to the Statistics Canada reference centre In: 

Des données sous plusleurs formes... 

Statistique Canada diffuse los données sous formes diverses. Outre 
los publications, des totalisations hebituelies et spéclales sont offertes. 
Les données sont disponibles sur disque compact, disquette, implmé 
d'ordlnateur, microfiche et microfilm, et bande magnétique. Des cartes 
et d'autres documents de référence géographiques sont disponibles 
pour certaines soi-tes do donnees. L'accès direct A des données 
agregées est possible pai' le iruchement de CANSIM, la base do 
données ordinolingue et le système d'extraction do Statistique Canada. 

Comment obtenir d'autres renseignements 

Toute demande do renselgnernents au sujet de cette publication on de 
statistiques et services connexes dod ètre a&essée A la 

Division de i'organlsation et des finances do lindustrie. 
Section des statistiques financléres bimestrielles, 

Statistique Canada, Ottawa, KIA 0T6 (téléphone: 951-9843) on au 
centre de consultation de Statistique Canada A: 

Hfax (1-902-426-5331) Regina 	(1-306-780-5405) HalIfax 	(1-902-426-5331) Regina 	(1-306-780-5405) 
Montréal (1-514-283-5725) Edmonton (1.403-495.3027) Montréal (1-514-283-5725) Edmonton (1-403-495-3027) 
Ottawa (1-613-951.8116) Ottawa 	(1-613-951-8116) 

Toronto (1-416-973-6586) Calgary 	(1-403-292-6717) Toronto 	(1.416-973-6586) Calgary 	(1-403-292-6717) 

Winnipeg (1-204-983-4020) Vancouver (1-604-666.3691) Wiruupeg (1-204-983-4020) Vancouver (1 -604-666-369 1) 

ToS-free access Is provided in all provinces and terntones, for 
users who reside outsid. the local dialing area of 
any of the regional reference centres. 

Newfoundland. Labiador, Nova 
Scotia, New Brunswick and Prince 
Edward Island 1-800-565-7192 

Quebec 1 -800-361-2831 
Ontario 1-800-263-1136 
Saskatchewan 1-800-667-7164 
Manitoba 1-800-661-7828 
Nberta and Northwest Territories 1 -800-563-7828 
British Coltinbia and Yukon 1-800-663-1551 

Telecommunications Device for the 
Hearing Impaired 1400-363-7629 

Toll Free Order Only Line (Canada 
and United States) 1400-267-6677 

How to Order Publications 

Un service d'appel Intecurbain sans frals eat offert, dana toutes les 
provinces et dans les territoires, aux utilisateurs gui habitent A 
i'extérleur des zones do communication locale des centres régionaux 
do consultation. 

Terre-Neuve. Labrador, Nouvelle-Ecosse, 
Nouveau-Brunswick et Ne-du-Prince-Edouard 1-800-565.7192 

Québec 1-800-361-2831 
Ontario I 800-263-1136 
Saskatchewan 1-800-667-7164 
Manitoba 1-800-661-7828 
AJberta et Territoires do Nord-Ouest 1-800-563-7828 
Colombie-Britannique et Yukon 1-800-663-1551 

Appareils de télAcommunlcatlons pour 
les malentendants 1-800-363-7629 

NumUro sans frals pour commander 
seulement (Canada et Etats-Unis) 1400-267-6677 

Comment commander los publications 

This and other Statistics Canada publications may be purchased 	On petit se procurer cette publication et lea autres publications do 
from local authorized agents and other community bookstores, 	Statistique Canada auprès des agents autonsés et des autres llbrairies 
through the local Statistics Canada offices, or by mail order to 	locales, par I'entremise des bureaux locaux de Stabstique Canada, on 
Marketing Division, Sales and Service, Statistics Canada, 	en écrivant A Ia Division do marketing, Ventes et Service, Statistlque 
Ottawa. K1A 0T6. 	 Canada, Ottawa, K 1 A 0T6. 

1(613)951-7277 

Facsimile Nijnber 1(613)951-1584 

Toronto 
Credit card only (973-8018) 

Standards of Service to the Public 

To maintain quality service to the public, Statistics Canada 
foilows estaoSshed standards covering statistical products and 
services, delivery of statistical information, cost-recovered 
services and service to respondents. To obtain a copy of these 
service standards. please contact your nearest Statistics Canada 
Regional Reference Centre. 

1(613)951-7277 

Numéro do teiécopieur 1(613)951-1584 

Toronto 
Carte de credit seulement (973-8018) 

Normes do service au public 

Afin do maintenir Ia qualité do serice au public, Statistique Canada 
observe des normes établies en matière de produits et do services 
statistiques, do diffusion d'intormation statistique, do services A recou-
wement des coCmts et do services aux répondants. Pour obtenir une 
copie do ces normes do service, veuillez communiquer avec le Centre 
do consultation regional do Statistique Canada le plus près do chez vous. 
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Symbols 

The following standard symbols are used in 
Statistics Canada publications: 

figures not available. 

figures not appropriate or not applicable. 
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preliminary figures. 
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Sub-division 

• Tony Bowen, Chief, Quarterly Financial Statistics 
Section 

• Bill Potter, Senior Analyst, Non-financial sector 

• George Mitchell, Senior Analyst, Financial sector 

Signes conventionnels 

Les signes conventionnels suivants sont employes 
uniformément dans les publications de Statistique Canada: 

nombres indisponibles. 

nayant pas lieu de figurer. 

- néant ou zero. 

-- nombres infimes. 

nombres provisoires. 

nombres rectifiés. 

x confidentiel en verlu des dispositions de Ia Loi sur Ia 
statistique relatives au secret. 

Cette publication a été redigee sous Ia direction de: 

• Richard Collins, Directeur, Division de l'oianisation et 
des finances de l'industrie 

• Jack Wilson, Directeur adjoint, Sous-division des 
finances des entreprises 

• Tony Bowen, Chef, Section des statistiques financières 
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• Bill Potter, Analyste des industries non financières 

• Georges Mitchell, Analyste des industries financières 
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requirements of American National Standard for 
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Printed Library Materials, ANSI Z39.48 - 1984. 

Le papier utilisé dans Ia presente publication répond aux 
exigences minimales de I"American National Standard for 
Information Sciences" - "Permanence of Paper for Printed 
Ubrary Materials", ANSI Z39.48 - 1984. 
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Financial Statistics for Enterprises 	 Statis:iquesfinanciêres des entreprises 

REVENUE AND PROFITS (seasonally adjusted) 

Fourth quarter of 1994 

Operating profits of Canadian corporations jumped 18.2% to 
$23.8 billion in the fourth quarter. Chart 1 shows that this fourth 
consecutive increase greater than 109o' elevated operating profits 
to the highest level of the entire historical series. In the fourth 
quarter of 1992 quarterly profits bottomed at $8.3 billion. 

REVENU El BENEFICES (données désaisonnalisées) 

Quatrieme trimestre de 1994 

Les bénéfices d'exploitation des sociétés canadiennes avancent 
rapidement de 18,2 % pour se fixer a 23,8 milhiards de dollars au 
quatrième triinestre. Le graphique 1 indique qu'à Ia suite de cette 
quatrième hausse consecutive supérieure a 10 %, les bénCfices d'ex-
ploitation out progressC pour s'Ctablir au niveau le plus Clevé jamais 
atteint pendant toute la sCrie historique. C'est au quatrime trimestre 
de 1992 que les bénCfices trimestriels ont descendu au niveau sans 
précédent de 8,3 milliards de dollars. 

Chart 1 	 Graphique 1 
Operating Profits 	 Bénéfices d'exploitatioo 
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Profits after taxes have also rebounded dramatically over the past 
two years to stand at $11.2 billion in the fourth quarter. As seen 
in chart 2, losses were registered in the final quarter of 1992. The 
recent performance has lifted after-tax profits to 85% of the 
pre-recession peak attained in 1988. 

Les bénéfices après inipôt ont Cgalement rebondi de façon spectacu-
Jaire an cours des deux dernières annécs, pour s'établir a 11,2 milliards 
de dollars au quatrième trimestre. Comme on peut le constater au 
graphique 2, des pertes ont etC ertregistrCes au dernier triniestre de 
1992. Compte tenu du rendement recent, les bCnCfices aprCs impôt 
sClèvent a 85 % du niveau atteint en 1988 avant Ia recession. 

Chart 2 	 Graphique 2 
Profits after Taxes 	 Bénéfices nets apres impols 
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Growth in operating revenue slowed to 1.41% in the fourth 
quarter of 1994 compared to an average of 3.0% over the first 
three quarters of the year. Chart 3 illustrates that operating 
revenue has now increased for seven consecutive quarters fol-
lowing no growth throughout the 1990-1992 period. 

La croissance des revenus d'exploitation ralentit pour se fixer a 1,41 % 
au quatrième triniestre de 1994, comparativement a Ia moyenne de 
3,0 % observéc au cours des trois premiers trimestres de l'annóe. On 
peut constater au graphique 3 que les revenus d'exploitation se sont 
accrus pendant lea sept derniers trimestres, après être restés stables de 
1990 a 1992. 

Chart 3 	 Graphique 3 
Operating Revenue 	 Revenus d'exploitation 

S Bdl,.m - Mdlth $ 	 Level - Niveau 	 Percentage change - Variation en pourcentage 

400 

350 

300 

250 

200 

150 

100 

8 

6 

4 

2 

0 

-2 

-4 

  

82 1 83  1 84  185 186 187 188 189 190 191  192 

Chart 4 	 Graphique 4 Données annuelles pour 1994 
Operating Profits 	 Bénéfices d'exploitation 
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20 	 Ia recession en 1988 et en 1989. 

Annual 1994 

Canadian corporations attained ro-
bust profit growth throughout 1994, 
resulting in a 45% increase in annual 
operating profits. As shown in chart 
4, profits of $78.3 billion in 1994 were 
almost double those earned in 1992 
and were just below the pre-recession 
peak levels in 1988 and 1989. 
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Industry Detail 

Both the non-financial and the fmancial industries posted sub-
stantial profit increases in the fourth quarter. The non-financial 
industries' profits rose 17.2% in the quarter, the fifth consecutive 
profit rise over 10%. The fmancial industries enjoyed a 22.9% 
surge in profits following two quarters of slower growth (see 
chart 5). 

Résultats détaillés 

Lea branches d'activité non financières et financières enregistrent 
toutes deux des hausses considCrables des bénCfices au quatrième 
trimestre. Les bénéfices des branches non financières s'accroissent de 
17,2 % pendant le trimestre, cette hausse Ctant pour Ia cinquième fois 
d'affilée supérieure 110 %. Les bénéfices des branches financières 
bondissent de 22,9 %, aprés avoir augmenté moms rapidement pen-
dant deux trimesires (voir Ic graphique 5). 

Statistics Canada - Cat No. 61-008 	 9 	 Statistique Canada - n o  61-008 au cat 
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Cbart 5 	 Graphique 5 
Operating Profits of Financial and Non-financial 	 Béoéfices d'exploitation des branches 
Industries 	 d'activité financières et non financières 
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Non-Financial Industries 	 Branches non financiires 

Chart 6 shows that six often non-financial industry groups posted 	En consultant le graphique 6, on peut constater que six des dix groupes 
profit gains in the fourth quarter. Three industries in particular, 	non fmanciers enregistrent des hausses de leurs bénéfices an qualrième 
wood and paper, transportation equipment, and metal products 	trimestre. Trois branches en particulier, soit le bois et le papier, Ic 
and machinery, dominated the overall increase with significantly 	materiel de transport et les produits métalliques et Ia machinerie, 
improved results. 	 viennent en tête au chapitre de l'augmentation globale, ayant con- 

sidérablement amélioré leurs rCsultats. 

Chart6 	 Graphique6 
Changes in Operating Profits- Non-Financial Industries 	Variation des bénéfices d exploitation - Branches d activité non financaères 
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Wood and Paper 	 Chart 7 	 Graphique 7 Bois et papier 
Op erating Profits of 	Bénéfices d'exploitation 
Vs nod and Paper 	 Bois et papier 

Operating profits of the wood and pa- 	 Lea bénéfices d'exploitation de Ia 
-  

per industry soared to $2.8 billion in 
the fourth quarter from $1.6 billion in 
the third quarter. Chart 7 illustrates 
how quickly profits have recovered 
since losses were registered in 1991 	2 

and 1992. The fourth quarter levels 1.5 

far exceeded the previous peak 	1 

reached in 1987. The pulp and paper 
component of the industry benefitted 
from several factors, including 

-0.5 
healthy export demand, the decline in 
the value of Canadian dollar, and sell- 
ing prices that were the highest in 
several years. The wood sector was 
hurt by a slowdown in construction 
demand. However, the long-awaited refunds of countervailing 
duties on softwood exports to the United States commenced 
during the fourth quarter to lend a boost to profits. 

branchedu bois et dupapier grimpent 
pour se fIxer a 2,8 milliards de dollars 
au quatrième trimestre, comparative-
ment a 1,6 milliard de dollars au 
troisième triniestre. Le graphique 7 
illustre Ia rapidité de Ia reprise des 
bénéfices, compte tenu des pertes en-
registrées en 1991 et en 1992. Les 
niveaux du quatriènie trimestre sont 
bien supérieurs au sommet antérieur 
de 1987. Plusieurs facteurs ont fa-
vorisé la composante des pates et 
papier de cette branche, notamment 
Ia vigueur de la demande d'exporta- 
tion, la baisse de la valeur du dollar 

canadien et ic fart que lea pri.x de vente ont atteint leur plus haut ruveau 
depuis plusieurs années. Le secteur du bois a été désavantagé par Ic 
ralentissement de la demande dans le domai.ne de la construction. 
Toutefois, les remboursements tant attendus des droits compensatoires 
stir les exportations de résineux kdestination des Etats-Urns sont enirés 
en ligne de compte an quatrième trimestre pour donner un coup de 
pouce aux bénófices. 

Transportation Equipment 

As seen in chart 8, operating profits in 
the transportation equipment industry 
reached record levels of $2.7 billion 
in the fourth quarter. Despite higher 
interest rates, total sales rose 4% in the 
quarter. The strong demand for motor 
vehicles spilled over into the parts and 
accessories sector, where revenue and 
profits were up. 

ChartS 	 Graphique8 
Operating Profits of 	Benéf'ices d'exploitation 
Transportation Equipment 	Niatériel de transport 
5jJ j0t0 Milliards S 
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Materiel de transport 

Comme on petit le constater an 
graphique 8, lea bCnCfices d'exploi-
tation de Ia branche du materiel de 
transport atteignent des niveaux re-
cord de 2.7 milliards de dollars an 
quatrième trirnestre. En dépit du 
niveau plus Clevé des taux d'intCrêt. 
Ic total des ventes augmente de 4 % 
au cours du Irimestre. La forte de-
mande de vChicujes a moteur s'est 
communiqués au secteur des pièces 
et accessoires. oil J'on constate tine 
hausse des revenus et des bénCfices. 
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Metal Products and Machinery 

After tumbling to $0.2 billion in the 
fourth quarter of 1991, operating prof-
its have rallied dramatically over the 
past three years (see chart 9). Profits 
advanced almost 50 percent in the 
fourth quarter to reach $23 billion. 
The most recent profit gain was domi-
nated by the non-fenous metal pro-
ducers. Price increases for most 
metals, including copper, zinc and 
nickel, contributed to the iniproved 
results. Worldwide nickel demand 
was particularly strong in the fourth 
quarter and was buoyed by the weaker 
Canadian dollar. 

Construction and Real Estate 

Chart 10 shows that the operating 
profits of the construction and real 
estate industry fell to $1.0 billion in 
the fourth quarter, the lowest level in 
a year. Rising interest rates have been 
cited as a major factor in curtailing 
construction activity. Current operat-
ing profits are one third of the levels 
attained in 1989. 

Chart 9 	 Graphique 9 
Operating Profits of 	Bénéfices d'exploitation 
fi4etal Products and 	 Produits metalliques 
Machinery 	 et machinerie 
S 	MdhdsS 
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Chart 10 	 Graphique 10 
Operating Profits of 	Ben éfices d'exploitation 
Construction and Real 	Construction et activités 
Estate 	 connexes 
$ au0 - Mil1ad S 
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Produits métalliques et machinene 

Après avoir dégringolé a 0,2 milliard 
de dollars au quarième trunestre de 
1991, les bénéfices d'exploitation ont 
effectué une remontée spectaculaire 
au cours des trois dernières années 
(voir Ic graphique 9). Les bénéfices 
progressent de presque 50 % an qua-
trième trimestre pour se fixer a 
2,5 milliards de dollars. L.a plus 
récente hausse est en majeure partie 
attribuable aux métaux non feneux. 
Les majorations de piix de Ia plupart 
des métaux, y compris Ic cuivre, le 
zinc et Ic nickel, contribuent a 
l'amélioration des résultats. La de-
mande mondiale de nickel eat par-
ticulièrement forte au qualrième 
trimestre et eat soutenue par Ia 
faiblesse du dollar canadien. 

Construction et immobilier 

Le graphique 10 révèle que les 
bénéfices d'exploitation des secteurs 
de Ia construction et de l'iinmobilier 
duninuent pour s'établir a 1.0 mil-
liard de dollars an quatrième trimes-
tre, soit le plus faible niveau en un an. 
La hausse des taux d'intérêt eat l'un 
des principaux facteurs mentionnés 
pour expliquer Ia reduction des ac-
tivités dans le domaine de Ia con-
struction. A l'heure actuelle, les 
bénéfices d'exploitation s 'dtablissent 
au tiers des niveaux atteints en 1989. 
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Financial Industries 	 Branches financières 

Chart 11 lists the contributors to the $0.8 billion rise in operating 	Vous trouverez au graphique lila hate des branches qui contribuent 
profits of the financial industries. As seen, chartered banks 	a l'augmentation de 0,8 milliard de dollars des bénéfices d'exploita- 
dominated the profit increase, with trust companies registering 	Lion des branches flnancières. Comme on peut le constater, les banques 
solid gains as well. 	 viennent en tête, suivies des sociétés de fiducie qui déclarent egalement 

d'importants profits. 

Chart 11 	 Graphique 11 
Changes in Operating Profits 	 Variation des bénéfices d'exploitation 
Financial Industries 	 Branches d'activité financières 

Quartetty average change 
C1ia,igecint moycnnc mnss,nI 
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4 Qua. ending 3194 12 Qua. ending 3/94 
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4194 	uamionni3i94 	tennaneig3/94 
Total 	 +803 	+68 	-1 

hastered banks - 

- 	- Banques a chaste +894 +80 -13 
Trust companies - 

- - 
	Sociétés de flducie +232 + ii -2 

Credit unions - 
- 	- 	- Cooperatives de credit -4-20 -4 +9 

Property and casualty insurers - 
- - - Assurance biens et risqucs divers -33 -12 +5 

Consumer and bussness finance - 
- - - Financement des consommaleurs et 

des entreprises 45 +17 -18 
- - 	Other financial - Autres financiers -84 -5 -4 

Life insurers - 
- 	- - Assureurs-vie -181 -19 +22 

-0.2 	0 	0.2 	04 	0.6 	0.8 
S Billona - Mdiards $ 

25 

2 

13 

0.5 

0 

.03 

Banques ii charte (comptabilisées 
Graphique 12 au Canada) et autres inter- 

Bénéfices d'exploitation médiaires de type de dEpôt 
des banques a charte 	 - 

et autres intermediaires 
de type de depot Lea bénCfices d'exploitation aug- 

mentent de 75 pour cent pour 
s'Ctablir a 2,1 milliards de dollars au 
quatrième trimestre. Comme on peut 
Ic constater en consultant Ic 
graphique 12, II s'agit de Ia qua-
trième hausse trimesirielle consécu-
Live, cc qui explique que lea bénCfices 
aient atteint leur niveau le plus ClevC 
depuis plus de lOans. La progression 
des bénCfices au qualriCme trirnestre 
est en partie attribu able a l'accroisse-
ment des revenus an titre des intérêts, 
de même qu'au recul des provisions 
pour pertes sur prêts. 

Chartered Banks (Booked in Can-
ada) and Other Deposit Accepting 
Intermediaries 

Operating profits increased 75 per-
cent to $2.1 billion in the fourth quar-
ter. As seen in chart 12, this repre-
sented the fourth consecutive quarter 
of growth, and lifted profits to the 
highest level in over a decade. The 
fourth quarter profit growth was 
partly due to higher interest income as 
well as lower provisions for future 
loan losses. 

Chart 12 
Operating Profits of 
Chartered Banks & 
Other Deposit Accepting 
Intermed aries 

S Boos- MdIardt S 

4 81 182 as 184 ias as 187  ias 1 89  190 191 92  193 I 
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FINANCIAL PERFORMANCE AND POSITION 

RESULTATS ET SITUATION FINANCIERE 
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Financial Performance and Position 

Statement of Changes in Financial Position 

Non-Financial Industries 

Table 1 shows the sources and applications of funds for the 
non-financial industries. The primaiy source of funds in the 
fourth quarter was from operating activities, which generated 
$21.5 billion, compared to $17.0 billion in the third quarter. 
Meanwhile, financing as a source of funds fell to $6.5 billion. 
This was the third consecutive slide since the $14.0 billion of 
financing undertaken in the first quarter of 1994. In the most 
recent quarter, affiliated borrowing and equity fmancing declined 
significantly. 

Cash applied to investments slipped to $5.8 billion from $7.4 
billion previously. Net  capital expenditures increased for the 
fourth consecutive quarter, reaching $16.8 billion in the fourth 
quarter of 1994. Dividend payments were $5.8 billion, up from 
$5.1 billion in the third quarter. 

Résultats et situation rmanciere 

Etat de l'évolution de Ia situation financière 

Branches non financières 

Le tableau 1 présente les sources de fonds et I'affectaxion de ces 
derniers pour cc qui est des branches non fmancières. Les activités 
d'exploitation constituent Ia principale source de fonds an qualriéme 
lj-ijnestre, produisant 215 milliards de dollars, comparativement a 
17,0 milliards de dollars au troisième trimestre. Dans l'intervalle, le 
fmancement utilisd comme source de fonds a diminué pour se fixer a 
6,5 milliards de dollars. II s'agit du troisième glissement consdcutif 
depuis Ic financement de 14,0 milliards de dollars au premier trimestre 
de 1994. Au cours du dernier trimestre, l'emprunt auprès des sociétés 
affiliées et le fmanccment par actions ont diminué de façon significa-
tive. 

L'encaisse servant aux placements diminue pour se fixer a 5,8 mil-
liards de dollars, comparativement an niveau antérieur de 7,4 milliards 
de dollars. Los dépenses nettes de capital augmentent pour le qua-
trième tnmestre consécutif, pour s'établir a 16,8 milliards de dollars 
au quatrièrne trirnestre de1994.   Lespaiements de dividendes augmen-
tent pour se fixer a 5,8 milliards de dollars, comparativement a 
5,1 milliards de dollars au troisième triniestre. 

TABLE 1 	 TABLEAU I 
Statement of Changes in Financial Position 	 9tat de l'évolution de Ia situation financière 
Non Financial Industries 	 Branches d'activité non financières 

1st Quarter 	2nd Quarter 	3rd Quarter 4th Quarter 
1 	trimestre 	21~metrimesire 	3etiimestre 4'trimestre 

1994 	 1994 	1994 1994 
$ Billions - Milliards $ 

Sources -  Provenances 
Cash from operating activities - 

Encaisse généree par d'exploitaxion 
Cash from financing activities - 

Encaisse gënérée par Ic financement 
Total cash available - Total. encaisse 

Applications - Utilisations 
Cash applied to investment activities - 

Encaisse utilisée pour les placements 
Cash applied to fixed assets - 

Encaisse utilisée pour immobilisations 
Cash applied to dividends - Encaisse utilisée pour dividendes 
Total applications of cash - Utilisation totale de I 'encaisse 

Increase/decrease in cash - 

Augmentation/diminution de I'encaisse 

	

10.4 	 15.2 	 17.0 	 21.5 

	

14.0 	 12.1 	 10.5 	 6.5 

	

24.4 	 27.3 	 27.5 	 28.0 

	

2.0 	 5.4 	 7.4 	 5.8 

	

12.0 	 13.4 	 15.2 	 16.8 

	

4.8 	 5.6 	 5.1 	 5.8 

	

18.8 	 24.4 	 27.7 	 28.4 

	

5.6 	 2.9 	 -0.2 	 -0.4 
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Cash applied to investments almost tripled to $23.1 billion, with 
the largest increases in portfolio investments and non-mortgage 
loans. Cash applied to fixed assets fell to $0.6 billion in the 
fourth quarter from $1.6 billion. Dividend payments were up 
slightly to $1.1 billion. 

Branches financières 

L'état de l'évolution de Ia situation fmancière des branches fmancières 
se trouve au tableau 2. L'encaisse an titre de l'exploitation totalise 
8,4 milliards de dollars, cc qui se traduit par une faible augmentation 
par rapport au trimestre precedent. L'encaisse provenant des activitds 
de fmancement avance rapidement pour atteindre 17,8 miliiards de 
dollars, alors qu'elle ne s'Clevait qu'à 6,7 niilliards de dollars an 
troisième trimestre. La hausse est presque entièrement attribuable a 
l'augmentation des dépôts des intermédiaires de dépôt. 

L'cncaisse destinée aux activités de placements a presque tripiC pour 
s'&ablir 1233 milliards de dollars, les plus fortes hausses étant celles 
des placements de portefeuille et des prêts non hypothócaires. L'en-
caisse destinëe aux immobilisations se replie pour se fixer a 0.6 mil-
hard de dollars an quatrième trimestre, comparativement a 1,6 milliard 
de dollars. Les paiements de dividendes augmentent lCgèrement pour 
atteindre 1,1 millard de dollars. 

Financial Industries 

The statement of changes in fmancial position for the financial 
industries is shown in Table 2. Operating activities generated 
$8.4 billion in cash, up slightly from the previous quarter. Cash 
from financing activities jumped to $17.8 billion from only $6.7 
billion in the third quarter. The increase was almost entirely due 
to higher deposits of deposit-accepting institutions. 

TABLE 2 	 TABLEAU 2 
Statement of Changes in Financial Position 	 Etat de l'évolution de Ia situation fmancière 
Financial Industries 	 Branches d'activité financières 

1st Quarter 	2nd Quarter 	3rd Quarter 	4th Quarter 
1 trimestre 	2me lrimestre 	3e trimestre 	4eme trimestre 

1994 	 1994 	1994 	 1994 
$ Billions - Milliards $ 

Sources - Provenances 
Cash from operating activities - 

Encaisse générée par d'exploitation 
Cash from financing activities - 

Encaisse gCnérée par le financement 
Total cash available - Total, encaisse 

Applications - Utilisations 
Cash applied to investment activities - 

Encaisse utilisée pour les placements 
Cash applied to fixed assets - 

Encaisse utilisée pour immobilisations 
Cash applied to dividends - Encaisse utilisCe pour dividendes 
Total applications of cash - Utilisauon totale de l'encaisse 

Increase/decrease in cash - 
Augmentation/diminution de l'encaisse 

	

-1.8 	 -4.8 	 8.1 	 8.4 

	

7.6 	 27.0 	 6.7 	 17.8 

	

5.8 	 22.2 	14.8 	 26.2 

	

8.4 	 20.0 	 8.6 	 23.1 

	

0.9 	 0.6 	 1.6 	 0.6 

	

0.9 	 1.0 	 0.9 	 1.1 

	

10.2 	 21.6 	11.1 	 24.8 

	

4.4 	 0.6 	 3.7 	 1.4 
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Au quatrième trimestre, les marges 
bénéficiaires des branches finan-
cières augmentent de façon significa-
tive. Elles atteignent Ic niveau de 
12,25 %, comparativement a La 
moyenne de 10.20 91 observéc an 
cours des deux trimestres précédents. 
Comme on peut le constater au 
graphique 14, les marges bénéfi-
ciaires des branches financières ont 
atteint un sommet qui se situait aux 
alentours de 15 % en 1988 et se sont 
replides pour se fixer a Un peu plus de 
3 % en 1992. 

The financial industries enjoyed a sig-
nificant improvement in profit mar-
gins in the fourth quarter. Margins 
expanded to 12.25% from an average 
of 10.20% over the previous two quar-
ters. As seen in chart 14, the profit 
margins of the financial industries 
peaked around 15% in 1988 and fell 
to just over 3% in 1992. 

Financial Statistics for Enterprises 	 Statistiquesfinancières des entreprises 

Pi-otit Margins 

Profit margins relate the operating 
profits earned to the operating reve-
nue generating those profits. Fourth 
quarter margins rose to 6.89% from 
5.92% in the previous quarter. Chart 
13 shows the extent of the recovery in 
profit margins since falling to 2.84% 
in the fourth quarter of 1992. 

Chart 13 	 Graphique 13 
Profit Margins 	 Marges bénéficlaires 
- All Industries 	- Toutes les branches d'activité 
% 
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Marges bénéticiaires 

Les marges bénéficiaires constituent 
le rapport des bdndfices d'exploita-
tion aux recettes d'exploitation. Au 
qualrième trirnestre, les marges pro-
gressent pour atteindre 6,89 %, corn-
parativement a 5,92 % au trimesire 
précédent. Le graphique 13 illusire 
l'ampleur de la reprise des marges 
bénéficiaires depuis qu'elles ont re-
culé pour se fixer It 2.84 % au qua-
trième triniestre de 1992. 

The non-financial industries' profit Chart 14 	 Graphique 14 Les marges bénéficiaires des 
margins have increased steadily since Profit Margins 	 Marges bénéficiaires branches non fmancières augmentent 
1992. Inthefourthquarterofl994the 	 de façon soutenue depuis 1992, Au 
profit margins reached 6.28%, up 	 quairième trimestre de 1994, les 
from 5.44% in the third quarter and an 	 marges bénéficiaires se fixent a 

6,28 %, soit une augmentation corn- average of 4.76% over the first two 16 	
InduMnes parativement au niveau de 5,44 % at- quarters of 1994 (see chart 14). 	14 Bra 

teint au troisième trimestre et a Ia 

L/ NAJ\\ IhJJ  
moyenne de 4,76 % enregistréc au 
cours des deux premiers triniestres de 
1994 (voir le graphique 14). 
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The return on shareholders' equity 
measures the after-tax profits returned 
to the shareholders. In the fourth 
quarter of 1994, the return on equity 
of Canadian corporations was the 
strongest in five years at 9.32%. Over 
the first three quarters of 1994 this 
indicator averaged 5.73%. Although 
steadily improving, the return on eq-
uity still remains below the 15% re-
turns of 1988 (see chart 15). 

Le rendement d.e l'avoir mesure lea 
bénéfices après inipôt verses aux ac-
tionnaires. Au qualrième trimestre de 
1994, le rendement de l'avoir des so-
ciétés canadiennes atteint le niveau Ic 
plus élevé en cinq ans, soit 9,32 %. 
Au cours des trois premiers trimestres 
de 1994, cet indicateur s'établissait 
en moyenne a 5,73%. En dépit d'une 
amelioration soutenue, Ic rendement 
de l'avoir demeure tout de méme in-
fCrieur aux rendements de 15 % en-
registrés en 1988 (voir le 
graphique 15). 

Chart 17 	 Graphique 17 
Debt to Equity,  Ratio 	Ratio des dettes a l'avoir 
- All Industries 	- lou tee lea branches d'activités 
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Debt to Shareholders' Equity 

The debt to equity ratio is a measure 
of the solvency of enterprises. As il-
lustrated in chart 17, this ratio steadily 
increased during the 1988 to 1991 
period, as the effects of the recession 
took hold. The level of debt relative 
to equity remained constant through-
out the latter part of 1992 and into 
1993. For the past four quarters, in-
cluding the fourth quarter of 1994, 
corporations have been able to reduce 
their debt to equity ratios. In the 
fourth quarter of 1994 the debt to eq-
uity ratio stood at 1.19% after peaking 
at 1.21 'F earlier in the year. 

Ratio d'endettement 

Le ratio dendettemerit est une me-
sure de Ia solvabilitC des entreprises. 
Comme on pCUL Ic voir au 
graphique 17, cc ratio a progressC de 
façon soutenue pendant Ia période al-
lant de 1988 a 1991. compte tenu des 
consequences de Ia recession. Le 
niveau de l'endettement par rapport a 
l'avoir est demeurC constant tout au 
long de Ia dernière partie de 1992 et 
en 1993. Au coursdcsqualrederniers 
trimestres, y compris le quatrième 
triniestre de 1994, les sociétés ont Cté 
en mesure de rCduire leur ratio d'en-
dettement. Au quatriCme trimestre de 
1994, le ratio dendettement s'établit 
a 1,19 %, après avoir atteint Ic som-
met de 1,21 % plus tot au cours de 
l'année. 
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Return on Shareholders' Equity Chart 15 	 Graphique 15 
Return on E9uity 	 Rendement de l'avoir 
- All Industries 	Toutes lea branches d'activité 

Rendement de l'avoir 

The non-financial industries havereg-
istered dramatic profit gains over the 
past two years that have boosted the 
return on equity to 10.5 1% in the 
fourth quarter of 1994. As chart 16 
shows, the return on equity of these 
industries was only 3.33% in the final 
quarter of 1993, and was negative in 
late 1992. The financial industries re-
turn on equity jumped to 5.66% in the 
fourth quarter after hovering between 
3.5% and 4.0% over the previous four 
quarters. 

Chart 16 	 Graphique 16 
Return on Equity 	 Rendement de l'avoir 
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La hausse spectaculaire des bénéfices 
des branches non financières au cours 
des deux dcrnièrcs annóes a active le 
rendement de l'avoir qui se fixe a 
10,51 % au quatrième trimestre de 
1994. Comme l'illustre le 
graphique 16, le rendement de l'avoir 
de ces branches n'&ait que de 3,33% 
au demier trimestre de 1993 et il était 
nCgatif ala fin de 1992. Le rendement 
de l'avoir des branches financières 
avance rapidement pour atteindre 
5.66 % au quatriCme trimestre, aprés 
avoir tourné autour de 3,5 % et de 
4,0 % au cours des quatre derniers 
triniestres. 
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Chart 18 	 Graphique 18 
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Chart 18 compares the debt to equity 
ratios of the non-financial and finan-
cial industries. It is readily apparent 
that the non-financial industries tradi-
tionally rely more extensively on debt 
financing than the financial indus-
tries. This gap is narrowing, however, 
as the debt to equity ratio of the non-
financial industries continues to edge 
downward over the past few years. 
On the other hand, financial institu-
tions are relying increasingly on debt 
as a source of financing, resulting in a 
steady increase in their ratio since 
1993. In the fourth quarter of 1994 
the debt to equity ratio of the non-fi-
nancial industries was 1.29, while the 
financial industries posted a ratio of 
0.87. 

Le graphique 18 compare les ratios 
d'endettcment des branches fman-
cières et non financières. II est facile 
de constater que les branches non fi-
nancières ont plus souvent recours au 
financement par emprunt que les 
branches financières. Toutefois, cet 
écait s'amenuise, carte ratio d'endet-
tement des branches non fmancières 
a continue de se replier lentement ces 
dernières années. Par contre, les 
branches flnanciCres ont de plus on 
plus souvent recours a l'emprunt 
comme source de fmancement, cc qui 
explique Ia hausse soutenue de leur 
ratio d'endettement depuis 1993. Au 
quatrième trimestre de 1994, le ratio 
d'endettement des branches non fi-
nancieres est de 1.29, tandis que ccliii 
des branches fmancières eat de 0,87. 

0.8 

0.6 	Financial Industries 
I 	Branches dacitivité tlninclères 
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DO SMALL FIRMS FACE HIGHER FJ1ANC1NG 
COSTS? 

1. Introduction 

Canada's ability to innovate, adapt and acquire new technologies 
and mfrastructure requires investments - in people, machinery 
and equipment and ideas. However, a high cost of capital dis-
courages Canadian firms from making investments, or embark-
ing on important new market development projects. 1  Especiaily 
vulnerable are investment projects whose potential pay-offs - 
however substantial - are only to be expected sometime further 
in the future, because investment time horizons are shorter in a 
high cost of capital environment. Insomuch as many knowledge 
investments have implications not only for the level of invest-
ment but the rate of economic growth,2  a high cost of capital can 
be an important impediment. 

DES COCTS DE FDRNCEMENT PLUS ELE YES POUR LES 
PETITES ENTREPRISES? 

1. Introduction 

La capacité du Canada d'innover, d'adapter et d'acqu&ir de nou-
velles technologies et de nouvelles infrastructures exige des investis-
sements - en personnel, en machines et materiel, en idées. 
Cependant, le coat élevC du capital dëcourage les entreprises canadi-
ennes a faire des investissements ou a se lancer dans d'importants 
projets de développement de nouveaux marches. 1  Particulièrement 
vulnérables sont les projets d'investissement dont les retombées 
éventuelles - même si elies sont appréciables - ne se produiraient 
que dans un avenir relatif éloigné parce que 1 'horizon temporel est 
plus court dans tin environnement de coüt de capital élevé. Dans la 
mesure oil un grand nombre d'investissements en connaissance ont 
des consequences non seulement stir le niveau de l'investissement. 
mais aussi sur celui du taux de croissance 6conomique, 2  le coflt élevé 
du capital peut étre tin obstacle important 

There is a growing body of research on the international 
comparison of the cost of capital that find the cost of capital 
to be high in Canada and the United States. Boadway, Bruce 
and Mintz (1984) find the cost of capital to be somewhat 
higher in Canada than in the United States. The Canada 
Consulting Group concludes that between 1977 and 1988, 
Canada eperienced a slightly lower cost of capital than the 
United States, but a little higher cost of equity. Shoven and 
Topper (1992), and Finance Canada (1992), find small and 
temporary differences in the cost capital comparisons be-
tween Canada and the United States. More recently, the 1994 
World Competitiveness Report, in re-ranking Canada down 
to 16th place, indicated that Canada's cost of capital was at a 
similarly unsatisfactory level. 

De plus en plus de recherches stir les comparaisons internationales 
du coüt en capital constatent que ce dernier est élevé au Canada 
et aux Etats-Unis. Broadway, Bruce et Mintz (1984) trouvent que 
Ic coüt du capital est quelque peu plus élevé au Canada qu'au.x 
Etats-Unis. Le Canada Consulting Group conclut qu'entre 1977 
Ct 1988. Ic coflt du capital était légèrement plus bas au Canada 
qu'aux Etats-Unis. mass que le coüt des capitaux propres était un 
peu plus Clevé. Shoven et Topper (1992), de méme que Finances 
Canada (1992). Irouvent des petites differences temporaires dans 
les comparaisons du coflt en capital entre le Canada et les stats-
Unis. Plus rCcemment, le 1994 World Competitiveness Report a 
reclassé le Canada a Ia 16r  place, et mentionnd que Ic coilt du 
capital au Canada était a un niveau également insatisfaisant. 

2 Neil Bruce (1993), "The Cost of Capital and Competitive 	2 Neil Bruce (1993). <<The Cost of Capital and Competitive Advan- 
Advantage." Productivity, Growth and Canada's Interna- 	tage. >> Productivity, Growth and Canada's International Com- 
tional Competitiveness, eds. Thomas J. Courchene and 	petitiveness, eds. Thomas J. Courchene and Douglas D. Purvi.s. 
Douglas D. Purvis. Proceedings of a Conference at Queen's 	Actes d'une Conference a l'universitC Queen, 18-19 septembre 
University, September 18-19, 1992, pp. 77-117. 	 1992, pp.  77-117. 
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Recent studies have documented that small business is an engine 
of job creation. 3  As a consequence, unduly high costs of capital 
for smaller firms could be particularly damaging to investment 
performance and economic growth. In an effort to provide some 
evidence on this issue, this study uses a very large data base of 
company information to investigate whether the cost of financing 
varies systematically by size of firm. 

2. Size of Firm and the Cost of Capital 

Measuring the cost of capital and gauging its influence on 
investment and 'competitiveness' have long been issues of con-
siderable debate. Although the impact of size of company, in this 
context, has received relatively little attention, a number of 
factors have been suggested that would cause smaller firms to 
face higher financing costs. 

Various authors have developed the idea that due to capital 
market imperfections, the cost of external finance is higher than 
the opportunity cost of internal cash flow and retained earnings, 
at least for smaller firms. 4  In particular, the existence of a 
"financing hierarchy" has been postulated in which the first, and 
lowest, step is represented by the opportunity cost of internal 
funds;5  the next higher step by the cost of new external debt 
finance; and the third, and highest step, by the cost of new 
external equity finance. 

Des etudes ré.centes ont fourni la preuve que lea petites entreprises 
sont un facteur de creation d'emplois. 3  Pour cette raison, des coüts 
du capital excessivement ClevCs pour des entreprises plus petites 
pourraient être particulièrement gnants pour Ic rendement des inves-
tissements et Ia croissance économique. Pour tenter d'éclaircir 
queique peu cette question, les auteurs de la prCsente étude utilisent 
une base de données très importante de renseignements de compag-
nies pour examiner si le coat du fmancement vane systCmatiquement 
scion ia taille del 'entreprise. 

2. Taille de l'entreprise et coüt dii capital 

La mesure du coflt du capital et I'évaluation de son influence sun 
l'investissement et la <<compétitivité> ont depuis longtemps fait l'ob-
jet de débats considérables. Bien que l'impact de la taille de Ia 
compagnie, dans ce contexte, n'a été que relativement peu étudiée, 
un certain nombre de facteurs ont été mentionnés, qui pourraient Se 
iraduire par des coOts de financement plus Clevés pour les petites 
entreprises. 

Divers auteurs ont avancé l'idée que, en raison des imperfections du 
marché des capitaux, le coüt du fmancement extérieur est supérieur 
au coüt d'opportunitC de l'encaisse interne et des bénéfices non 
répartis, au moms dans Ic cas des entreprises plus petites. 4  En 
particulier, on a suppose l'existence d'une <<hierarchic du finance-
menb>, dans laquelle Ia premiCre étape, Ia plus basse, eat représentée 
par Ic coüt d'opportunitC des capitaux internes 5, l'étape suivante, par 
Ic coQt du financement de la nouvelle dette exténieure, et Ia troisième, 
l'Ctape la plus élevée, par le coOt du nouveau financement par 
capitaux propres extérieurs. 

3 These include: Statistics Canada (1994), Strategies for Suc-
cess: A Profile of Growing Small and Medium-sized Enter-
prises in Canada; and G. Picot, J. Baldwin and R. Dupuy 
(1994), "Have Small Firms Created a Disproportionate 
Share of New Jobs in Canada? A Reassessment of the Facts', 
research paper presented at the Canadian Economics Asso-
ciation Meetings. Calgary. Alberta. June 9-13, 1994. 

4 See, for example, Steven M. Fazzan, R. Glenn Hubbard and 
Bruce C. Petersen (1988), "Financing Constraints and Cor-
porate Investment", Brookings Papers on Economic Activity. 
1, pp.  141-206; See also Stewart C. Myers (1984). 'The 
Capital Structure Puzzle", The Journal of Finance, 39,3, pp. 
575-592; and Stewart C. Myers and N. Majluf (1984), "Cor-
porate Financing and Investment Decisions When Firms 
Have Information Investors Do Not Have", Journal of Finan-
cial Economics, 13 (June), pp.  187-221. 

5 Although the smallest firms do not necessarily obtain capital 
from outside investors, the capital they use, often coming 
from owners or managers, has opportunity cost. 

3 Parmi ces etudes, on peut citer Statistique Canada (1994), Strate-
gies for Success: A profile of Growing Small and Medium sized 
Enterprises in Canada; et G. Picot, J. Baldwin and R. Depuy 
(1994). "Have Small Firms Created a Disproportionate Share of 
New Jobs in Canada? A Reassessment of the Facts", document 
de recherche présentC aux reunions de l'Association canadienne 
d'économiquc. Calgary. Alberta. du 9 au 13 jain 1994. 

Voir, par exemple. Steven M. Fezzani, R. Glenn Hubbard and 
Bruce C. Petersen (1988), "Financing Constraints and Corporate 
Investment", Brookings Papers on Economic Activity, l,pp. 141-
206; Voir Stewart C. Myers (1984), "The Capital Structure Puz-
zle", The Journal of Finance, 39,3, pp 575-592; and Stewart C. 
Myers and N. Majluf (1984), "Corporate Financing and Invest-
ment Decisions When Firms Have Information Investors Do Not 
Have", Journal of Financial Economics, 13 (juin), pp.  187-221. 

Mêmc si Ic capital des plus petites entreprises ne provient pas 
forcément d'investisseurs externes, il posséde un coOt d'oppor-
tunité, étant donné qu'il est souvent fourni par les propriétaires 
ou lea gestionnaires. 
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In this approach, higher external finance costs for new equity 
hinge on asymmetric information problems, i.e. poorer informa-
tion available to external suppliers of capital about the quality of 
the firm's potential investments than to insiders. This is reflected 
in outside investors demanding a higher return from all firms so 
that the cost of bad investments is covered by the proceeds of 
winners (the lemon problem). Thus, managers of good firms will 
feel that the price offered for their potential stock issue does not 
reflect its true value. As these problems are thought to be 
important for smaller publicly held firms (Fazzari, Hubbard and 
Petersen, 1988), it would seem reasonable to expect that they are 
even more operable for the smallest firms which have not yet 
gone public. As a consequence, the cost of new equity for small 
fii-ms would likely be higher than for large firms, which are less 
affected by asymmetric information. Issuing new equity also 
involves incurring significant transaction costs, which may be 
higher for smaller finns. 

The cost of debt is also thought to be greater than the cost of 
internal finance, partly because of asymmetnc information, and 
partly because of agency problems, i.e. the tendency of firm 
managers to act in their own interests, for example by taking on 
too much additional debt, rather than in the interests of the 
external suppliers of new capital. New debt may also be more 
expensive than internally generated funds because the risk of 
financial difficulty increases. This risk may be perceived as 
particularly acute in the case of small firms. The cost of new 
external debt is thought to be less than external equity because it 
is less risky for the investor, i.e. in the event of bankruptcy, debt 
holders are paid before equity holders. 

In the same vein, Eisner (1978) has suggested that, in the absence 
of the long established relationships with financial institutions 
typical of large firms, raising money capital for small firm 
projects may depend crucially on internal funds and external 
funds which require evidence of current profitability. Hence, 
when profitability is down, the ability of small fums to invest 
would be constrained. 

Alberts and Archer (1973) provide evidence that smaller firms 
have higher variability in rates of return than large firms. Thus 
internal fund generation may frequently be a problem for smaller 
firms forcing them to look to higher cost external finance. The 
authors indicate that the higher variability of return for small 
firms is evidence of higher risk. Given that the Capital Asset 
Pricing Model equates the cost of equity capital with a risk free 
rate of interest plus a risk premium, Alberts and Archer suggest 
that smaller firms face higher costs of equity capital. 

Dans cette approche, l'augmentation des coüts de financement cx-
térieur, pour les nouveaux capitaux propres, se rattachent les 
problemes d'information asymétrique, sous Ia forme de renseigne-
ments de moms bonne qualitd mis I Ia disposition des fournisseurs 
extérieurs de capitaux concernant Ia qualitC des investissements 
potentiels de l'entreprise, plutôt qu'aux initiés. Tout ccci explique Ic 
fist que les investisseurs de l'extérieur demandent un rendement plus 
élevC pour toutes les entreprises, de sorte que le coüt des mauvais 
investissements est couvert par le produit des investissements gag-
nants (Ic problème du citron). Par consequent, les gestionnaires des 
bonnes entreprises estirneront que leur emission d'actions potentielle 
ne reflète pas sa valeur vraie. Comme on considére que ces problèmes 
sont graves pour les entreprises ouvertes plus petites (Fazzari, Hub-
bard, Petersen, 1988), on peut raisonnablement s'attendre ace qu'ils 
auraient été encore plus opérables pour les enireprises plus petites qui 
n'ont pas encore Cal ouvertes. Pour cette raison, Ic coüt des nouveaux 
capitaux propres pour les petites entreprises serait probablement plus 
Clevé que pour Its grandes, qui sont moms touchCcs par des ren-
seignements asymCiriques. L'Cmission de nouveaux capitaux propres 
comporte Cgalement des coüts de transaction apprCciables, qui peu-
vent êire plus Clevés dans Ic cas des entrepri.ses plus petites. 

On considère aussi que le coüt de Ia dette est plus grand que celui de 
l'autofinancement, en partie a cause d'une information asymétrique, 
et en partie a cause de problèmes d'organisme, comme la tendance 
des gestionnaires a agir en fonction de leurs propres intCrêts, comme, 
par exemple, assumer trop de dettes supplémentaires, plutôt que dans 
l'intér& des fournisseurs extCrieurs de nouveaux capitaux. La nou-
velle dette pout Cgalement Ctre plus chère que l'autofinancement, car 
Ic risque de difficultés financières s' accroit. Ce risque pout 6tre perçu 
comme particulièrement grave dans Ic cas des petites entreprises. On 
pense que Ic coQt de la nouvelle dette extCrieure eat infCricur aux 
capitaux propres extCrieurs, parce qu 'il est moins risque pour l'invcs-
tisseur, comme, par exemple, dans Ic cas des créanciers de failhites, 
qui sont dédommagés avant lea dCtenteurs de capitaux propres. 

Dans Ic mCme ordre d'idCes, Eisner (1978) suggère qu'en J'absence 
de relations depuis Iongtemps Ctablies avec lea institutions finan-
ciCres, qui sont caractCristiques des grandes entreprises. Ic finance-
ment des petites entreprises peut dépendre surtout de 
I'autofinancement ci de capitaux extCrieurs qui nCcessitent une 
preuve de la rentabilitC actuelle. Par consequent. lorsque Ia rentabilité 
diminue, Ia capacité des petites entreprises a investir se trouverait 
Iirnitée. 

Alberts et Archer (1973) fournissent des preuves que Ic taux de 
rendement des entreprises plus petites est plus irrégulier que celui des 
grandes entreprises. Par consequent, l'autofinancement pout souvent 
&re un problCme pour his petites entreprises, et lea obliger àenvisager 
des coüts de fmancement extCrieur plus ClevCs. Les auteurs indiquent 
que la variabilitC plus grande du rendement des petites entreprises eat 
Ia preuve d'un risque plus Clevé. Etant donne que Ic modèle de 
fixation des prix des immobilisations eat Cgal au coüt des capitaux 
propres avec un taux d'intCrCt sans risque, plus une prime de risque, 
Alberts et Archer suggèrent que les entreprises plus petites doivent 
absorber un coQt des capitaux propres plus élevé. 
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Evidence presented in this paper is consistent with the notion that 
smaller firms face significantly higher equity costs than large 
firms. in addition, the cost of funds for smaller firms is some-
what higher. The paper also examines how these findings differ 
across industries. 

3. The Financial Micro Database 

Statistics Canada survey6  data obtained from the accounting 
records of business enterprises for 1988-93 are used in this paper. 
Small firm data were only available up to 1991,  so the size group 
comparisons cover the four year period from 1988 to 1991. 

Firms were categorized into five size groups according to sales 
revenue. The two smallest size groups include firms with reve-
nues under $1 million and between $1 million and $5 million. 
Between 1988 and 1991, the average number of enterprises in 
each of these two size groups was 11,238 and 6,636 firms, 
respectively. There were an average number of 4,852 enterprises 
which formed the mid-size group of firms, with revenues of 
$5-25 million. The largest two size categories had revenues of 
$25-100 million and over $100 million. The average number of 
enterprises in each of these samples was 1,955 and 952 respec-
tively. 

This marks the first time that this financial micro database has 
been used to investigate the cost of financing by size of fum. It 
is particularly noteworthy that both non-public and public firms 
are included. Indeed, the vast majority of small firms have yet 
to make a public stock offering. 

Les preuves présentées ici sont cohérentes avec la notion scion 
laquelle les entreprises plus petites doivent absorber des coüts des 
capitaux propres sensiblement plus élevés que lea grandes entre-
prises. Dc plus, le coOt des capitaux pour lea enlrepnses plus petites 
eat quelque pen supérieur. On examine dans cc document comment 
ces conclusions varient scion lea branches d'activitd. 

3. La base de micro-données f'mancières 

On utilise dans cc document lea données de l'enquête de Statistique 
Canada6  qui proviennent des enregistrements comptables des entre-
prises commerciales pour 1988-1993. Les données pour ies petites 
entreprises s'arrêtent en 1991, de sorte que lea comparaisons scion Ic 
groups de taille portent sur Ia période de quatre ans s'étendant de 
1988 a 1991. Cette période couvre Ia plus grande partie du dernier 
cycle d'affaires. 

On a classé lea entreprises dana cinq groupes de taille selon lea 
recettes au titre des ventes. Lea deux groupes les plus petits compren-
nent lea entreprises dont les recettes sont inférieures 11 million de 
dollars et sont comprises entre 1 million et 5 millions de dollars. Dc 
1988 it 1991, Ic nombre moyen d'entreprises dana chacun de ces deux 
groupes de taille emit de 11 238 et de 6 636 respectivement. fly  avait 
un nombre moyen de 4 852 entreprises qui constituaient Ic groups 
central des entreprises dont lea recettea étaient comprises enlre 5 mil-
lions de dollars et 25 millions de dollars. Les deux categories de taille 
lea plus élevées avaient des recettes de 25-100 millions de dollars et 
de plus de 100 millions de dollars. Le nombre moyen d'entreprises 
dans chacun de ces échantillons emit de 1 955 et de 952 respective-
ment. 

C'est la premiere fois que Ia base de micro-données financières a servi 
it Ctudier Ic coOt du Imancement scion la taille de l'entreprise. II faut 
en particulier remaiquer que ion inclut les entreprises publiques et 
privées partout En fait, Ia vaste majorité des petites entreprises 
doivent encore faire une offre publique d'actions. 

6 Calculations were made using the micro-level financial data- 	6 Lea caicuis ont utilisC la base de données financières au micro- 
base maintained by the Industrial Organization and Finance 	niveau de Ia Division d.c l'organisation et des finances de l'indus- 
Division of Statistics Canada. 	 toe de Statistique Canada. 
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4. Financial Structure and Firm Size 

There is a close relationship between the cost of different sources 
of funds and the financial structure of the firm. The financing 
practices of Canadian firms are shown mTable The table is 
based on year-end balance sheets in 1991. Retained earnings, 
the least expensive form of financing according to the financing 
hierarchy theoiy, accounts for between 8.1% and 16.3% of 
capital. Small fums and large firms depend on retained earnings 
to about the same extent while the reliance of mid-size firms is 
significantly less. Interestingly, the use of bank loans by firm 
size is almost the mirror image of retained earnings. 

A major difference in financing behaviour is that small firms 
obtain much of their financing from affiliates in the form of loans, 
while the largest firms rely on marketable debt securities. This 
pattern is consistent with asymmetric information for small 
firms, i.e. information about the quality of a firm's projects being 
available to the firm and its affiliates but not to outsiders. Indeed, 
the share of finance accounted for by loans from an affiliate 
decreases systematically as firm size increases. 

4. Structure financière et taille de l'entreprise 

11 existe une relation étroite entre Ic coüt des différentes sources de 
fonds et la structure flnancière de l'enlreprise. i.e tableau 1 présente 
lee pratiques de financement des entreprises canadiennes. 7  Le tab-
leau est base sur les bilans de fin d'année de 1991. Lee bénéfices non 
rCpartis, qui sont Ia forme la moms chère de financement, scion la 
théorie de la hierarchic fmancière, comptent pour 8.1 % et 16.3 % du 
capital. Lee petites et lee grandes entreprises dependent des bénéfices 
non répartis a peu près dans la même mesure, tandis que lee entre-
prises intermédiaires l'utilisent nettement moms, fleet intéressant de 
constater que lee emprunts bancaires scion Ia taille de l'entreprise 
sont presque identiques aux bénéfices non répartis. 

Une importante difference concemant le financement est que les 
petites entreprises obtiennent la plus grande partie de leur finance-
ment auprès de sociCtCs affihiées sous Ia foime de prts. tandis que 
lee firmes les plus importantes font appel aux titres de dette négoci-
ables. Cette tendance est conforme a l'information asymétrique pour 
lee petites entreprises, c'est-à-dire les renseignements concernant Ia 
qualité des projets qu'elles entreprennent mis a leur disposition et a 
celle de leurs sociétés affiliées, mais non aux étrangers. Dc fait, la 
part du financement reprCsentéc par lee préts d'une sociCté affilióe 
diminue de façon continue a mesure que la taille de l'entreprise 
augmente. 

7 Information for this table is based on micro-level financial 
	

7 Les renseignements contenus dans cc tableau proviennent de 
information compiled by size groups within industries that is 	l'information financiCre au micro-niveau rassemblée par groupe 
weighted up to the aggregate level. 	 de taille a l'intCrieur de branches qui sont pondCrées jusqu'au 

niveau agrCgC. 
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Table 1 
Capital Structure - All Non-Financial Industries 
as of the end of 1991 

Tableau 1 
Structure du capital - Toutes les branches 

non financières fin 1991 

Size Groups (Annual Revenue - million $) 
Groupe de taifle (Recettes annuelles - millions de dollars) 

100+ 50-100 25-50 10-25 5-10 <5 

Retained Earnings - Bénéfices non répartis 16.3 12.0 8.1 11.7 14.8 15.2 

Bank Loans - Prêts bancaires 8.5 13.9 14.2 15.1 13.8 8.5 
Marketable Debt Securities - litres de dette 

négociables 31.2 15.5 11.6 10.4 12.8 6.9 

Loans & Accounts with Affiliates - Préts et 
comptesaveclessociétésaftuliées 10.7 12.8 16.8 16.8 18.7 21.7 

Other Debt - Autres dettes 6.9 15.8 19.6 21.1 20.8 15.2 

Share Capital & Contributed Surplus - 
Capital-actions et surplus d'apport 26.4 30.0 29.7 24.9 19.1 32.5 

Total - Capital 100 100 100 100 100 100 

Debt/EquityRatio - Ratiod'endettement 	1.3 	1.4 	1.6 	1.7 	2.0 	1.1 
Source: Statistics Canada, Industrial Organization & Finance Division, Annual Financial Statistics database. 
Source: Statistique Canada. Division de t'organisans Ct des finances tic l'industric, base tic donates de statisUques fmaicitrcs annuelics. 

In general, the smallest companies rely more heavily on equity 
capital - i.e. retained earnings plus share capital and contrib-
uted surplus- and particularly share capital. 8  To the extent that 
this capital is contributed by the owner of the firm or by friends 
and relatives, it could reflect inside information and so may be 
the least costly capital available in the earliest stages of firm 
development. For example, earnings of the smallest businesses 
which are remitted to the owner-manager in various ways (e.g. 
salaries or dividends) may be reinvested in the firm's ongoing 
operations as shareholder loans. This may particularly be the 
case where firms determine the amount and method of remitting 
earnings to the owner-manager for tax planning purposes. The 
reliance on share capital is almost cut in half at the next firm size 
level and then gradually rises to reach 30 at the $50- 100 million 
category. This may indicate that over a growth phase the firm's 
needs for investment capital exceed its available retained earn-
ings and capacity for debt finance. In other words, there is an 

En général, cc sont les enireprises les plus petites qui utilisent le plus 
les capitaux propres - c'est-à-dire les bénéfices non répartis, plus le 
capital-actions et le surplus d'apport - en particulier le capital-ac-
tions.8  Dans la mesure oii cc dernier est apporté par Ic propri&aire, 
ou par des amis et des parents, II peut refléter des informations d'initié 
et pourrait être ainsi le capital le moms onéreux disponible au cours 
des premieres étapes du développement de l'entreprise. Ainsi, les 
gains des entreprises les plus petites qui sont reverses aux gestion-
naires-propriCtaires sous diverses fomies (Iraitements ou dividen-
des), peuvent Etre réinvestis dans lea activités courantes de 
l'entreprise sous Ia forme de prêts d'actionnaires. Cela pourrait être 
particulièrement Ic cas lorsque l'entreprise determine Ic montant ci 
lea n...thodcs de versement des gains aux propriCtaires-gestionnaires 
aux fins de planification des impôts. L'utilisation du capital-actions 
eat presque réduite de moitiC au prochain niveau de tai.11e de I'entre-
prise ci augmente ensuite progressivement pour atteindre 30 % pour 
lacatCgoriedes5O-lO0millionsde dollars. Cecipeut signifier qu'au 

A significant majority of "sharecapital & contributed surplus" 
is share capital, which includes common and preferred stock 
(at book value when originally issued) as well as the financial 
stakes of family and friends. Contributed surplus includes 
donated capital, ie. if foreign parents or local governments 
provide capital/land at below market value, the difference is 
included as contributed capital. 

Une majorité appreciable du <<capital-actions et surplus d'apport>> 
eat Ic capital-actions, qui comprend lea actions ordinaires et 
privilégiées, a la valeur comptable lors de l'émission originale, 
plus les participations financières des membres de la famille et 
des amis. Le surplus d'apport comprend les capitaux donnés, par 
exemple si Its sociétés mères étrangères ou les administrations 
locales fournissent du capital ou des terrcs a un coüt inférieur a 
la valeur marchande. Ia difference sera alors comptée comme 
apport de capital. 
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increasing propensity for these firms to turn to issuing shares to 
obtain capital. 

For the largest firms, reliance on new equity falls in favour of 
much greater reliance on marketable debt securities. This may 
suggest a growing recognition of the firm in international debt 
markets allowing the company a cheaper source of finance than 
new equity. 

Generally, for finns larger than $5 million in sales, the debt-to-
equity ratio diminishes with size. Mid-sized firms cany higher 
debt-to-equity ratios than large finns, possibly because being less 
well known they have less access to lower cost equity both 
domestically and on international markets. The smallest firms 
carry the lowest debt-to-equity ratios. Limited access to bank 
debt may be a factor. 

cours d'unc phase de croissance, les besoins en capitaux d'investis-
sement d'une entreprise dépassent ses bénéfices non répartis dis-
ponibles et sa capacité de flnancement par titres de dette. En d'autres 
termes, is y a une propension croissante pour ces enireprises a utiliser 
l'ómission d'actions pour se fmancer. 

Pour les entreprises les plus ixnportantes, l'utilisation de nouvelles 
emissions d'actions eat remplacee par l'utilisaiion beaucoup plus 
intensive des titres de dette négociables. Ccci pourrait signifier une 
reconnaissance croissante de l'entreprise sur les marches de titres de 
dette internationaux, cc qui permetirait a celle-ci de se fmancer a 
meilleur marchC que par l'émission de nouvelles actions. 

Dc façon gén&ale, pour les entreprises dont les ventes dépassent 
5 millions de dollars, Ic ratio d'endettement diminue avec Ia taille. 
Les enireprises de taille moyenne possèdent des ratios d'endettemcnt 
supdneurs a ccux des grandes entreprises, peut-étre parce qu 'cUes ont 
moms accès a des capitaux propres moms chers, tant stir lea marches 
intCrieurs qu'internationaux, Ctant moms bien connues. Lea entre-
prises lea plus petites possèdent lea ratios d'endettement les plus bas. 
L'accès limité I l'endettement bancaire pourrait en être une cause. 

Chart 1 	 Graphique 1 
Financing Investment 	Financement de I'investissement 
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5. Concepts et definitions 

On trouvera clans les sections sin-
vantes du document les diverses me-
sums du cOQt du flnancement dont ii 
est question ci-dessous. i.e 
graphique 1 présente un projet d'in-
vestissement qui eat finance par Ia 
dette (D) et par ics capitaux propres 
(S). L'investissenient fournit un ren-
dement économique (Y) qui eat 
rCparti par lea paiements d'intérêts 
(I) aux créanciers, soit par des paie-
ments nets aux administrations (T) 
et par un rendement des capitaux 
propres (E). sous Ia forme de divi-
dendes ou dc bénCfices non répartis. 

5. Concepts and Definitions 

The following sections of the paper 
make use of various measures of the 
cost of finance discussed below. 
Chart 1 depicts an investment project 
which is financed by both debt (D) 
and equity (S). The investment pro-
vides an economic return (Y) which is 
distributed through interest payments 
(I) to holders of debt, through net 
payments to government (T), and 
through a return to equity (E) by way 
of dividends or retained earnings. 

One measure of financing costs. "the cost of funds", is the 
minimum after-tax rate of return necessary to cover financing 
obligations, i.e. the weighted average of rates of return required 
by shareholders (return on equity, or ROE on Chart I) and by 
creditors (cost of debt, or AIR on Chart 1) in return for providing 
financial capital to the firm. Mother measure of fmancing costs 
is "the cost of capital", which is the pre-tax real rate of return that 
is just sufficient to provide for the taxes required by law, the 
interest required by lenders, and the dividends and capital gains 
required by equity holders (i.e. Y/V on Chart 1). 

9 The user cost of capital in the Jorgenson tradition covers real 
depreciation, investment tax credits and capital cost allow-
ance in addition to the cost of capital defined above. See 
Appendix B for further discussion. 

Le "coüt des capitaux". qw est I'une des mesures des coUts du 
financement. est Ic taux de renciemeni minimum aprés irnpôt néces-
saire pour couvrir les engagements financiers, c'est-à-dire Ia 
moyenne ponderée des taux de rendement nécessaires aux action-
naires (rendement des capitaux propres, ou ROE. graphique 1) et des 
créanc ie is (Gout de Ia detIe, ou AIR, graphique 1) pour la fourniture 
du capital financier a I'enireprise. Le "coUt du capital", qui est une 
autre mesure des "coüts de financement", est le taux de rendement 
reel avant impôt qui est tout juste suffisant pour payer les impôts 
prCvus par Ia loi, l'intérêt exigC par lea prêteurs et lea dividendes des 
gains en capital exigés par les détenteurs de capitaux propres (Y/V 
an graphique 1 )9 

Le coüt du capital de l'utilisateur dans Ia tradition de Jorgenson 
couvre l'arnortissement reel, lea credits d'impôts It l'investisse-
ment et lea allocations du coQt en capital. Voir l'annexe B pour 
plus de details. 
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We now turn to our method of calcu- Chart 2 	 Graphique 2 Nous passons maintenant a la 
lating the cost of funds by size of Rates of Return on Equity 	Taux de readerneut m&hode de calcul du coüt des capi- 
company. The cost of equity is - -- - - - taux selon la taille de l'entreprise. 
proxied by the cx post nominal rate of 
return on equity, i.e. after-tax earnings 
divided by the book value of contrib-
uted equity capital. The rationale for 
substituting an cx post measure for a 
required rate of return is provided by 
Ando and Auerbach (1990) who note 
that in their work on the cost of capital, 

Each method is based on the un- 

long periods of time, the rate of return 
to a firm will equal the rate required 
by the holders of securities'. Our ex 

available for a market value concept 
such as the earnings-price ratio, as most of the small firms in the 
database are not public and have no current market prices to value 
their equity. While our measure of ROE differs from the earnings 
price-ratio (which is often used in cost of capital studies), at the 
aggregate level, at least, it moves in a similar fashion over time 
(see Chart 2). The business cycle is evident, so we focus on 
averages over a period of time. 0  

The cost of debt is proxied by the cx post nominal rate of return 
on debt (AIR on Chart l).ht  To calculate this measure, interest 
payments are divided by the book value of debt outstanding. The 
result is equal to a weighted average of interest rates on the firm's 
various debt issues. While this measure differs from the interest 
rate facing the firm making a decision on an incremental invest -
ment, it is the best proxy available by size of firm. 

On approxime Ic coüt de la dette par Ic taux de rendement de la dette 
nominale cx post (AIR an graphique 1).11  Pour calculer cette mesure, 
on divise lea paiements d'intérêts par la valeur comptable de Ia dette 
en cours. Celui-ci eat Cgal a une moyenne pondérée des taux d'intCrêt 
des différentes emissions de titres de dette de l'entreprise. Bien que 
ceue mesure diffre du taux d'intérêt que 1 'entreprise doit prendre en 
consideration quand dc decide d'accroItre ses investissements, dc 

constitue les meilleures approximations disponibles scion Ia taille de 
I 'entreprise. 

. 	
Psiosill. Posaç. 

ROG 

12 

derlying assumption that, at least over  

NeSs: Noe,.nai .sinmgs us.d in bee m.esw.s. 
Book s&u of cooNbeI.d oqs.ty seed in ROE. 

Now On a uSis des gais nunm,w dane In cMux measra. 

post measure, ROE, is the best proxy  
Vijese ensptab6 doe captano psoçsn sI.oks Own 10 ROE. 

Le coüt des capitaux propres est 
approxinié par Ic taux de rendement 
nominal des capitaux propres cx 
post, c'est-à-dire qu'il est égal aux 
gains après impôts divisés par Ia 
valeur comptable du surplus d'ap-
port de capitaux propres. La raison 
qui justifie le remplacement d'une 
mesure cx post nous eat fournie par 
Ando et Auerbach (1990), qui cons-
tataient, dans leur travail sur le coüt 
du capital, que chaque méthode eat 
basée sur l'hypothèse sous-jacente 
quc, au moms on longucs pdriodes, 
le taux de rendement d'une enire- 

prise sera ágal au taux exigé par les détenteurs des titres. Noire 
mesure cx post du ROE est Ia meilleure approximation disponible 
pour un concept base sur la valeur marchande, comme le ratio 
bénCfices-cours, puisque Ia plupart des petites entreprises ne sont pas 
ouvertes or n'ont pas de piix marchands courants pour Cvaluer leurs 
capitaux propres. Noire mesure du ROE diftre du ratio bénéfices-
cours, qui sert souvent dans les etudes du coQt du capital, an niveau 
agrégC, mais, au moms, il Cvolue d' une façon semblable dans Ic temps 
(graphique 2). Le cycle d'affaires eat evident, de sorte que nous nous 
concentrons sur les moyennes an cours d'une certaine période.' 

10 Ideally, a much longer period than four years would be used 
to enhance confidence that cx post rates of return are equiva-
lent to the minimum required rate of return. It is also useful 
to note explicitly that ER is a market-based measure that is 
influenced by expectations about the future, while ROE is 
an cx post measure indicating the rate of return that was 
actually achieved. It is this difference that causes the two 
measures to diverge at various times, as shown in Chart 2. 

11 At the aggregate economy level, this measure exhibits the 
same downward trend as the long-term government bond 
rate which is often chosen for country level studies of the 
cost of capital. The rate of return on debt tends to be more 
stable than the market rate of interest and is slower to react 
at turning points. 

10 ldCalemenL ii faudra utiliscr unc période bien superieure a quatre 
ans pour s'assurer que les taux de rendement cx post sont 
equivalents au taux de rendement nécessaire minimum. Il est en 
outre utile d'indiquer explicitement que Ic ratio bénCfices-cours 
eat une mesure fondée sur Ic march€ qui est susceptible de varier 
en fonction des attentes quarit a l'avenir, tandis le ROE est une 
mesure cx post du taux de rendement véritablement aueinL 
C'est cette divergence qui est a l'ocigine de l'écart qu'on relève 
quelquefois entre ces deux mesures, comme i'illustre le 
graph ique 2. 

11 Au nivean de l'économie globale, cette mesure suit Ia même 
tendance a Ia baisse que Ic taux des obligations gouvernemen-
tales a long terme, qui eat souvent retenu pour lea etudes au 
niveau du pays du coQt du capital. Le taux de rendement de la 
dette a tendance a être plus stable que le taux d'intérCt marchand 
et il réagit plus lentement aux points de retournement, 
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The cost of funds is a weighted average of the costs of debt and 	Le coils des capitaux est une moyenne pond6r6e du coüt de la dette 
equity using the debt/equity ratio to calculate the Weights.' 2 	et des capitaux propres, utilisant Ic ratio d'endetternent pour calculer 

les poids* 

6. Cost of Funds by Size of Company in Canada 

Table 2 indicates that the smallest firms (under $5 million in 
revenue) have the highest rates of return on equity and cost of 
funds. Return on equity at 13.09c' is almost 4 percentage points 
higher than for the largest firms (over $100 million in revenue), 
and about 15 percentage points higher than for the middle sized 
firms. 13  Smaller firms' apparent interest rates are slightly higher 
than those of larger firms, but the range is quite narrow, i.e. 
between 9.8% and 10.2%. Part of the reason for the apparent 
moderate premium on the cost of debt paid by small finns may 
be their extensive use of loans from affiliates, which may carry 
relatively low or even zero rates of interest. 14  

6. Coüt des capitaux selon Ia taile de I'entreprise an 
Canada 

Le tableau 2 révNe que les entreprises les plus petites (recettes 
inférieures a 5 millions de dollars) possèdent les taux de rendement 
des capitaux propres et le coGt des capitaux les plus élevés. i.e 
rendement des capitaux propres de 13,0 % est presque de 4 points 
supéncur a celui des entreprises les plus grandes (recettes supdrieures 
a 100 millions de dollars) et de 2,5 points supérieur a celui des 
entreprises de taille moyenne. 13  Les taux d'intrêt apparents des 
entreprises plus petites sont légèrement plus élevés que ceux des 
entreprises plus grandes, mais cet intervalle est assez &oit, compris 
entre 9,8 % et 10,2 %. Une partie de Ia cause de la prime modérée 
apparente du coüt de Ia dette payee par les petites enlrepnses pourrait 
s'expliquer par leur utilisation intensive de prêts provenant de so-
ciétds affiliées quiuvent avoir des tarix d'intérêt relativement bas, 
voire même nuls. 1  

12 See Robert M. McCauley and Stephen A. Zimmer (1989), 
"Explaining International Differences in the Cost of Capital", 
Federal Reserve Bank of New York Quarterly Review, 14,2 
(Summer), pp.  7-28. 

13 For the smallest firms, earnings may be understated because 
of the propensity of owner-managers to draw higher than 
normal salaries for tax planning purposes. As these funds are 
usually reinvested in the form of loans to the firm, which are 
in effect equity, the denominator in the ROE measure is also 
understated, thus there is no obvious bias in the ROE figures. 

14 The numerator in AIR is understated because interest pay-
ments to affiliates are often below market value. The de-
nominator tends to be overstated because it includes loans 
from owner-managers and affiliates which are in effect eq-
uity. Thus, AIR for the smallest firms tends to be biased 
downward. 

12 Voir Robert M. McCauley et Stephen A. Zimmer (1989), 'Ex-
plaining International Differences in the Cost of Capital, Federal 
Reserve Bank of New York Quarterly Review, 142 (Summer), 
pp. 7-28. 

13 Pour les entreprises les plus petites, les gains peuvent être sous-
estiniés en raison de Ia proportion des propriétaires-gestionnaires 
a utiliser un salaire supérieur ala normale aux fins de planiuication 
des impôts. Comme ces capitaux sont habituellement réinvestis 
sous Ia forme de prêts a l'entreprise, qui en fait sont des capitaux 
proprcs, le dénominateur du ROE eat également sous-estimé, et 
il n'y a donc par de biais evident dans ins chiffres ROE. 

14 Le numérateur de AIR eat sous-estimé parce que les paiements 
d'intérêts aux sociétés affiliées sont souvent inféneurs ala valcur 
du marché. Le dénominateur a tendance It être surestimC parce 
qu ' il inclut les prêts des propriétaires-gestionnaires et des sociCtés 
affiliées. qui sont en fait des capitaux propres, et pour cette raison 
AIR, pour lea plus petites entreprises, a tendance a avoir un biais 
klabaisse. 
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Table 2 	 Thbleau 2 
Rates of Return and the Cost of Funds by Size of Firm 	Thux de rendement et coUts des capitawc selon Ia taiHe de l'entreprise 
(4 Year Average 1988-91) 	 (Moyenne stir quatre ans 1988-91) 

Size (Revenue) 	 COF' 5 	 ROE 	 AIR 
Taille(Revenus) 	 (%) 	 (%) 	 (%) 

Under $1 million - Moms de 1 miffion de dollars 11.2 13.0 10.1 

$1-5 million - millions de dollars 11_1 13.0 10.2 

$5-25 million - millions de dollars 10.1 10.4 10.0 

$25-100 million - millions de dollars 10.0 10.3 9.8 

More than $100 million - Plus de 100 millions de dollars 9.6 9.1 9.9 

The return on equity is higher than the apparent interest rate 
except for the largest firms. Such firms are publicly held, well 
known and likely have relatively easy access to the vast United 
States and global capital markets. 

The cost of funds, the weighted average of the two rates of return, 
also indicates relatively high costs for the smaller firms. 

To what extent are these results consistent with a financing 
hierarchy? The rate of return on equity (ROE) is an average of 
returns on retained earnings, which are expected to have the 
lowest cost, and share capital (contributed over the ffe of the 
firm), which, at time of issue, is expected to have the highest cost. 
Therefore, it is not clear whether ROE would be higher or lower 
than AIR according to the fmancing hierarchy model. 

Le rendement des capitaux propres est plus grand que Ic taux d'int&êt 
apparent, sauf pour les enireprises les plus grandes. Ces demières sont 
des entreprises ouvertes, bien connues et ont probablement un accès 
relativement facile au vaste marcbe des capitaux des Etats-Unis et du 
reste du monde. 

Le cofit du financement, la moyenne pondérée des deux taux de 
rendement, signifie également des cofits relativement élevs pour les 
entreprises plus petites. 

Dans queUe mesure ces résultats sont-ils conformes a une hiérarchie 
de financement? Le taux de rendement des capitaux propres ROE est 
une moyenne des rendements sur les bénéfices non répartis, qui 
devraient avoir le coQt le plus bas, et le capital-actions, qui a été 
apporté pendant Ia durée de vie del 'entreprise et qui, au moment de 
l'émission, devrait avoir le coQt le plus élevé. Ii n'apparait donc pas 
clairement si ROE serait plus élevé ou moms élevé que AIR selon le 
modele de Ia hiórarchie de financement. 

15 The COF measure was calculated using aggregate debt and 
	

15 On a calculé COP en utilisant la dette et les capitaux propres 
equity to calculate size group weights. 	 agrégés pour calculer les poids des groupes de taille. 
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Cost of Funds by Industry 

This section explores whether the aggregate results reported 
above are pervasive across industrial sectors. Table 3 shows that 
the return on equity (ROE) for the two smaller size groupings of 
firms combined is higher than for the largest size categoiy in 18 
of the 22 industries. Ten industries show substantially higher 
rates of return (greater than 50%) for smaller firms. Clearly, the 
finding that small firms have higher rates of return, suggesting 
higher costs of equity, is broad based. 

Small high technology firms often show concern about financing 
costs. As such, it is interesting to note that Electronic Equip-
ment and Computer Services and Telecommunication Garn-
ers and Courier Services show an elevated small-to-large ROE 
ratio of about 1.6. 

The ratio of debt financing costs (AIR) for small companies 
relative to large ones shows a much nanower range across 
industries. Indeed, there is a considerable concentration of in-
dustries around one, i.e. no additional premium paid by smaller 
companies. Once again, the high-tech industries, which are often 
mentioned as areas which encounter debt financing problems, 
show a small firm's costs are about 30% higher than costs of large 
firms. 

The cost of funds estimates, in Table 3, show that in 15 of 22 
industries, small firms face higher costs, and at least 409o' higher 
in seven industries. 16  This includes the two high-technology 
areas of Electronic Equipment and Computer Services and 
Telecommunication Carriers and Courter Services, which are 
ranked fourth and fifth from the top on this score. 

Coflt dufinancement par branche d'aclivité 

On examine dans cette section si les résultats agrégés déclarés cl-des-
sus peuvent être gdn&alisés a I'ensemble des secteurs d'activité. Le 
tableau 3 montre que le rendement des capitaux propres ROE pour 
les deux groupes de taille plus petits des entreprises combinées est 
plus grand que celui de Ia catégorie de Ia taille la plus grande dans 18 
des 22 branches d'activité. Dix branches font ressortir des taux de 
rendement sensiblement plus élevés (supérieurs a 50 %) pour les 
entreprises plus petites. H est clair que les entreprises plus petites ont 
des taux de rendement plus élevés, Ce qui semble indiquer des coCits 
des capitaux propres plus élevés, et que ce résultat est asscz général. 

Les petites entreprises a haute technologie s'inquiètent souvent des 
coüts du financement. Pour cette raison, II est intéressant de fluter que 
clans les branches du materiel électronique et services informa-
tiques et celle des téléconununications et messageries, ii ex.iste Un 
ratio ROE des petites aux grandes entreprises élevé, qui est d'environ 
1,6. 

I.e ratio des coins de financement de Ia dette (AIR) pour les petites 
entrepnses par rapport aux grandes révèle une étendue beaucoup 
étroite pour l'ensemble des branches d'activité. II y a effectivement 
une concentration considerable des branches d'activitC autour de un, 
c'est-à-dire que les entreprises plus petites ne payent pas de primes 
supplémentaires. Là encore, les branches a haute technologie, que 
l'on mentionne souvent comme Ctant des secteurs oil se posent des 
problèmes de fmancement de Ia dette, font ressortir des coins pour 
les petites entreprises qui sont supérieurs d'environ 30 % a ceux des 
grandes entreprises. 

Lea estimations du coQt des capitaux du tableau 3 montrent que, clans 
15 des 22 branches d'activitC Ctudiées, les petites entreprises ont des 
coüts plus élevós, et au moms 40 % plus élevés dans sept 16  Ces 
branches comprennent les deux secteurs a haute technologie du 
materiel électronique es services informatiques et des télécommu-
,ucalions et services de messageries, qui se classent a Ia qualrième 
et a Ia cinquième place a partir du sommet dans ceue échel]e. 

16 The cost of funds estimates are based on individual industry 	16 Les estimations du coOt des capitaux sont basées stir les poids des 
weights for equity and debt capital. 	 branches individuelles pour cc qui eat des capitaux propres et de 

ladette. 
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Table 3 
Industry Ranking by Small-to-Large Cost of Funds Ratio 
(4 Year Average 1988-91) 

Thbleau 3 
Classement des branches d'activité selon le ratio du coUt des 
capitaux de petit a grand (Moyenne sur quatre ans 1988-91) 

COST OFFUNDS 

COUT DES CAPITAUX ROE AIR 

Smallest to Smallest Smallest to Smallest Smallest to Smallest 
Largest Enter- Largest Enter- Largest Enter- 
Ratio prises Ratio prises Ratio prises 

Ratiodes Lesplus Ratiodes Lesplus Ratiodes Lesplus 
plus petites petites plus petites petites plus petites petites 
aux plus entre- aux plus entre- aux plus entre- 
grandes prises grandes prises grandes prises 

1 Fabricated Metal Products - Produits de fabrication 
metalhques 

2 Printing, Publishing and Broadcasting - Impression, 
edition et télédiffusion 

3 Motor Vehicles. Parts and Accessories, and Tires - 
Véhicules automobiles, pièces Ct accessoires, et pocus 

4 Telecommunication Carriers and Cornier Services - 
Transmission des zélCcomnsunications, services postaux 
et messagenes 

5 Electronic Equipment and Computer Services - Materiel 
Clectronique et services informatiques 

6 Transportation Services - Services de transport 
7 Other Fuels and Electricity - Autres combustibles et 

Clectncite 
8 Wood and Paper - Bois Ct papier 
9 Iron, Steel and Related Products - Fer, acier et prodwts 

connexes 
10 Consumer Goods and Services - Biens Ct services de 

consommation 

II Accom.. Food & Bev., Educ., Health and Rec. Services - 
Services d'bCbergemeat. de reslauration, d'enseignement, 
desetrécréatif 

12 Machinery and Equipment (cxc. Electrical Machinery) - 
Machinerie et équipement (sauf machinerie electrique) 

13 General Services to Business - Services généraux aux 
entrepnses 

14 Petroleum and Natural Gas - PCtrole et gas nanirel 
IS Other Transportation Equipment - Autres materiel de 

transport 

16 Household Appliances and Electncai Products - A,areils 
menagers et prodwts Clectnques 

17 Food (including Food Retailing) - Alunents (y compns Ic 
commerce de detail) 

18 Building Materials and Construction - Matenaux de 
construction et construction 

19 Chemicals, Chemical Products and Textiles - Produits 
chimiques et textiles 

20 Non-Ferrous Metals and Primasy Metal Products. 
Métaux non ferreux et produits en metal de premiere 
transformation 

21 Real Estate Developers, Builders and Operators - 
Promotion, construction et exploitation immobilières 

22 Beverages and Tobacco - Boissons et tabac 

1.5 13.2 2.1 14.7 0.9 10.3 

1.5 13.3 1.7 15.2 1.3 11.3 

1.5 11.7 2.9 13.2 1.0 10.3 

1.4 13.0 1.6 13.0 1.3 12.4 

1.4 14.1 1.7 17.0 1.3 10.3 

1.4 12.2 2.8 13.3 1 103 

1.4 9.9 4 10.3 1 9.7 
1.3 10.6 1.4 10.8 1.2 10.4 

1.2 10.2 2.1 12.5 0.8 JO 

1.2 12.2 1.8 14.8 1 10.7 

1.2 12.8 1.5 14.7 0.9 10.3 

1.2 10.7 1.5 11.8 1.1 9.9 

1.2 12.9 2.2 16.4 0.8 9.1 
1.1 99 1.4 10.6 I 9.7 

1.1 11.2 1.3 132 I 10.7 

1 10.9 1.2 13 1 10.3 

1 10.5 1 12.1 0.9 9.1 

1 13.6 1.1 16.5 I 10.4 

0.9 11.8 1.1 15.3 I 9.9 

0.8 6.9 0.6 5.1 1.5 9.9 

0.8 	8.6 	0.8 	8.4 	1.1 	9 
0.6 	10.8 	0.7 	13.4 	0.9 	8.6 

Industries based on 1980 SIC-C at groupings of one-digit and two-digit levels of this classification. 
Les branches dactivité soot dtflusies scIon Ia Cr1-C de 1980 asia njveaux a un cbiffrc et a deux chiffi-es de cette classification. 
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7. Adjusting for the Impact of Inflation: 	 7. La correction de l'impact de l'inflation: 
An illustration 	 exemple 

Data for individual enterprises was obtained from the 	Les données des entreprises individuelles ont été obtenues 
Standard & Poor's Compustat PC + Data base. 	 du fichier de données Conzpustat PC+ de Standard and 

Poor's. 

The results previously described are based on reported book 
values. While of considerable interest, these data should be 
adjusted to remove distortions caused by inflation. Usual adjust-
ments to ROE include: 

• Revaluing depreciation charges to reflect current replacement 
value of capital assets rather than book value. 17  

• Revaluing inventory expense to eliminate pure inflationaiy 
profits.' 8  

• Adding to earnings the erosion in the real value of debt due 
to inflation; effectively this reduces debt servicing costs. 

• Revaluing the value of capital contributed to reflect market 
or replacement cost. 

With respect to the depreciation adjustment, if small firms have 
assets valued closer to replacement cost than large firms (because 
they are younger), the reduction in earnings would be relatively 
less for small firms - so the finding that small firm ROE is higher 
would be accentuated. The inventory adjustment is not expected 
to change the results by size of company as already reported. The 
third adjustment would accentuate the higher returns/cost of 
equity for small and medium-sized firms (except for the very 
smallest size category) because of their greater reliance on debt 
finance. 

Moving to replacement cost for contributed share capital (the 
denominator in ROE) would reduce the estimated return on 
equity for large firms more than for small firms because large 
firm book values are likely more understated. 

Les résultals que l'on vient de décrire sont bases sur les valeurs 
comptables déclardes. Elles prdsentent un intdrêt considerable, mais 
ces donndes doivent être corrigées afin d'éliminer les distorsions 
imputables a l'inflation. Les corrections habituelles au ROE corn-
prennent notamment: 

• Laréévaluation des frais d'amortissement afm de refldter lavaleur 
de remplacement courante des immobilisations, plutôt que Ia 
valeur comptable. 17  

• La réva1uation des ddpcnses en stocks pour élintiner lea bénéfices 
d'inflation purs. 18  

• L'addition aux gains de l'érosion de Ia valeur rédlle de Ia dette 
imputable a l'inflation, ce qui réduit dans Jes faits Ic coüt du 
service de Ia dette. 

La rdévaluation de la valeur du capital fourni pour refléter Ic coüt 
du marchC ou de remplacement. 

S'agissant de Ia correction pour dépréciation, si lea petites entreprises 
évaluaient leurs actifs plus proches du coilt de remplacement que les 
grandes, parce qu 'cUes sont plus jeunes, Ia reduction des gains serait 
relativement moin&e pour lea petites entrepnses, de sorte que Ia 
conclusion que Ic ROE des petites entreprises est plus grand se 
trouverait misc en evidence. L'ajustement des stocks ne devrait pas 
changer lea rCsultats selon la taille de la compagnie, comme on l'a 
déjà dit. La troisième correction accentuerait le rendement/coüt des 
capitaux plus ClevC pour lea petites et moyennes entreprises, sauf pour 
cdlles de Ia categoric Ia plus petite. en raison de leur utilisation plus 
grande du fmancement par dene. 

Adopter Ic coüt de remplacement pour Ic capital-actions (dénomi-
nateur de ROE) rdduirait Ic rendement estimé des capitaux propres 
pour les grandes entreprises plus que pour les petites entreprises, 
parce que les valeurs comptables des premieres sont probablement 
davantage sous-estimées. 

17 Two methods currently being studied by Statistics Canada-
the Perpetual Inventory Method, and the Fixed Asset Ac-
counting Simulation Model Method - are described in Ap-
pendix C. 

18 This adjustment would involve looking at inventory turnover 
rates for each industry and adjusting for this periot This will 
be undertaken in future research. 

17 On décrit I I'annexe C deux mCthodes qu'étudie actuellement 
Statistique Canada, a savoir Ia mCthode de l'inventaire permanent 
et Ia mCthode du modèle de simulation de Ia comptabilisation des 
immobilisations. 

18 Il s'agit ici d'dtudier lea taux de rotation des stocks pour chaque 
branche d'activitC et de faire une correction pour cette période. 
Ce travail sera fait loss de recherches ultérieures. 
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With respect to AIR, an estimate of the expected inflation rate 
should also be subtracted from the nominal return on debt to 
make it real. However, this would have no effect on the estimates 
of relative cost of debt by size of firm because all firms face the 
same rate of inflation. 19  

En ce qui concerne AIR, ii faudrait aussi soustraire une estimation du 
taux d'inflation attendu du rendement nominal de Ia dette afin d'ob-
tenir un taux reel. Cependant, ccci n'aurait aucun effet sur les estima-
tions du cofit relatif de la dette selon la taille de l'entreprise,arce 
que toutes les entreprises font face au mime taux d'inflation. 1  

Thus, moving from nominal rates of return to real measures is 	Par consequent, le passage des taux de rendement nominaux aux 
not expected to change the qualitative nature of the results 	mesures réelles ne devrait pas changer Ia nature qualitative des 
reported above. 	 rCsultats mentionnés ci-dessus. 

Table 4 	 Thbleau 4 
Illustrative Cost of Capital Calculations 	 Illustration des calculs du coOt du capital 
For Publicly-liaded Companies, 1974-92 	 Compagnies ouvertes, 1974-1992 

Size (Revenue, 1992) 	 Nominal 	 Real 
Cost of Capital 	 Cost of Capital 

Taille (Recettes, 1992) 	 CoOt du capital 	 Coflt du capital 
nominal 	 reel 

$25-100 million - millions de dollars 	 15.6 	 15.1 

$ 100-500 million - millions de dollars 	 15.4 	 12.9 

$500-1,000 million - millions de dollars 	 143 	 12.4 

More than $1,000 million - Plus de 1 000 millions de dollars 	 13.4 	 11.9 

Company accounting data was obtained from the Standard & Poor's Compustat PC+ database over the penod. Criteria for inclusion included 
availability of data over the period, and absence of major structural changes. 
Les données comptables des compagnies ont &C tirées de la base de données Compustat PC+ de Standard & Poor's an cours de cette période. 
Les cntCres d'inclusion comprenaient Ia disponibilité des donnécs au cours de Ia période et l'absence de changements structurels majeurs. 

19 In future work, we intend to subtract the apparent value to 
the firm of the tax deduction for interest payments. This 
could potentially affect the estimation of the cost of debt by 
size of firm. A key issue is estimating the appropriate tax rate 
for each firm. 

19 Dans nos travaux futurs, nous avons l'intention de soustraire Ia 
valeur apparente pour l'entreprise de Ia deduction d'irnpôt pour 
les paiements d'intérêts. Ceci pourrait affecter l'estimaiion du 
coat de Ia dette scion la taille de l'entreprise. Une question 
fondamentale est l'estimation du taux d'impôt appropriC pour 
chaque entrepnse. 
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In order to test these expectations, on a preliminary basis, we 
look at the illustrative example of fifty-five publicly-traded 
companies for which we have readily available data to calculate 
average annual nominal and real rates of return for the period 
1 974-92 °. We actually use a cost of capital measure based on 
work by Ando and Auerbach (1988a, 1988b, 1990) which has 
been well received in the literature, and corrects for all the above 
noted adjustments. The approach involves the use of market and 
financial statement data of individual companies obtained from 
Standard & Poor's Compustat PC+ database 21 . 

In a nutshell, for purposes of computing the cost of capital, 
interest payments are added to inflation-adjusted earnings to 
obtain the total return to capital. This is divided by the sum of 
debt (defined to be the sum of long-term debt and short-term 
financial liabilities) and shareholders' equity. The latter is esti-
mated by using the par value of preferred shares and the market 
value of common shares. 

As Table 4 shows, the costs of capital using nominal book value 
measures are different than the measures adjusted for the impact 
of inflation. In particular, the real values are somewhat lower 
than their nominal counterparts. This occurs because in the 
numerator the upward adjustments to nominal depreciation and 
inventory expenses typically outweigh the effect of adding gains 
on the value of real debt to earnings. The denominator tends to 
be adjusted upward as well in moving to market prices. Never-
theless, the ranking of the nominal cost of capital for size 
groupings remains stable after adjustment to a real basis. Indeed, 
a computed correlation coefficient for the nominal and real 
individual company rankings was found to be 0.82 

Afin de tester ces hypotheses, sur une base provisoire, nous exami-
nons l'exemple illustré de 55 compagnies ouvertes pour lesqudiles 
nous pouvons disposer facilement des données nécessaires pour Ic 
calcul des taux de rendement annuel moyens nominaux et reels pour 
Ia période allant de 1974 a 1992.20  Nous utilisons en fait une mesure 
du co& du capital utiliséc par Ando et Auerbach (1988a, 1988b, 
1990). Lcur travail a Cté bien reçu et II corrige tousles redressements 
mentionnés plus haut. U consiste I utiliser lea données du marchC et 
lea Ctats financiers des compagnies individuelles tirées de Ia base de 
données Compustat PC+ de S&P's. 21  

En bref, aux fins du calcul du Gout du capital, on ajoute Its paiements 
d'intérêts aux gains corrigCs de l'inflation afm d'obtenir Ic rendement 
total du capital. On divise celui-ci par Ia somme de la dette (définie 
comme Ia somme de Ia dette a long terme et des engagements 
financiers a court terme) et de l'avoir des actionnaires. Ce demier eat 
estimC en utilisant lavaleur au pair des actions privilCgióes et la valeur 
marchande des actions ordinaires. 

Comme Ic montre le tableau 4, les coQts du capital utilisant les 
mesures de Ia valeur comptable nominale different des mesures 
servant des mesures corngées de l'impact de l'inflation. En particu-
lier, lea valeurs réelles sont quelque peu inférieures aux valeurs 
nominales correspondantes. En effet, au numCratcur, lea corrections 
en hausse pour Ia dCpréciation nominale Ct lea dépenses en stocks 
dépassent en règle génCrale l'effet de l'addition des gains sur la valeur 
de Ia dette réelle aux gains. Le dCnommateur a tendance I CIre ajustC 
a la hausse, dgalement, lorsqu'on passe aux prix du marchd. Néan-
moms, Ic classement du coüt nominal du capital pour lea groupes de 
taille reste stable, après ajustement sur une base réelle. De fait, on a 
constatC qu'un coefficient de correlation pour le classement nominal 
et reel des compagnies était de 0,82. 

20 See Appendix D for a list of these companies. 

21 In the case of share price information, which is used to 
calculate the market value of common shares, the Standard 
& Poor's Compustat PC+ price data (available since 1981) 
was supplemented by price data for the period 1974-1981 
from DRI and the Toronto Stock Exchange. 

20 Voir l'annexe D pour Ia liste de ces compagnies. 

21 Dans Ic cas de l'information sur le coüt des actions, qui sert a 
calculer Ia valeur marchande des actions ordinaires, lea données 
sur les coQts de Compustat PC+ de S&P(disponibles depuis 1981) 
sont complCtécs par des donnCes sur lea coôts pour Ia pénode 
1974-1981 provenant de DRI et de la Bourse de Toronto. 
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8. Conclusion 

The above analysis suggests that small firms face a higher cost 
of funds than large firms. Our estimate of the required rate of 
return on equity for small firms is almost 4 percentage points 
higher for firms with revenue under $1 million than for the largest 
fums - over $100 million in revenue. This would appear to be 
in line with the fact that returns earned by small firms tend to be 
more volatile and hence move risky for the investor. Higher Costs 
of equity for small firms may also reflect less perfect information 
about their prospects on the part of outside investors than are 
available to the firms themselves. 

Small firms appear to pay somewhat higher premiums on debt 
than large firms. This effect is muted, however, by the small firm 
reliance on loans from affiliates which may carry low or zero 
interest rates. It is also worth noting that the measured cost of 
debt presented in this paper does not directly address the issue of 
ease of small firm access to debt financing. In particular, the 
statistics do not cover cases where a small firm cannot obtain 
financing at all - because its assets are "soft', for example. Thus, 
the similarity of small firm debt financing costs to large firm debt 
financing costs should not be given undue weight when consid-
ering the financing environment faced by smaller firms. 

8. Conclusion 

L'analyse qui precede semble indiquer que les petites entreprises font 
face a des coOts des capitaux plus élevCs que les grandes. Noire 
estimation du taux de rendement ndcessaire des capitaux propres pour 
les petites entreprises estparticulièrement élevée: presque supórieure 
de 4 points pour los entreprises dont les recettes sont infericures a 
1 million de dollars que pour les entreprises les plus grandes (ventes 
supérieures a 100 millions de dollars). Cela semble conforme an fait 
que les produits gagnCs par les petites entreprises tendent a Ctre plus 
instables et, par consequent, plus risques pour l'investisseur. Les 
coüts des capitaux propres plus Clevés pour los petites entreprises 
peuvent traduire des renseignements moms parfaits concernant leurs 
perspectives de Ia part des investisseurs extérieurs que ceux dis-
poriibles aux enireprises proprement dites. 

Les petites entreprises semblent payer des primes quelque peu 
supérieures stir Ia dette que los grandes. Cet effet est toutefois atténuC 
par Ia dépendance des petites entreprises stir los prCts des sociétés 
affiliCes, qui peuvent avoir des taux d'intérêt peu ClevCs ou nuls. II 
convient également de noter que Ic coOt mesurC de la dette présenté 
ici ne règle pas directement le problème de Ia facilité de l'accès des 
petites entreprises au financement par titres de dette. En particulier, 
los statistiques ne couvrent pas los cas oii une petite entreprise ne peut 
se financer en aucune façon, par exemple, parce que son actif est 
<<douteux>>. Par cons&luent,  Ia similitude des coOts de flnancement 
de la dette des petites entreprises par rapport aux grandes ne doit pas 
presenter une importance qu'elle ne possède pas, lorsque l'on con-
sidère l'environnement de financement dans lequel Cvoluent les 
entreprises plus petites. 
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APPENDIX A 

Definitions 

E: 	Earnings (after tax profit), or return to shareholders 

I: 	Interest payments, or return to debt holders 

D: 	Debt - Includes both short and long term loans 
from banks, other fmancial institutions and other 
lenders, including debt securities such as paper, 
notes, bonds and debentures. 

S: 	Shareholders' Equity - Includes common and 
preferred share capital, other surplus, and retained 
earnings. 

CE: 	Capital employed = D+S. 

Rates of return: 

Return on Equity (ROE) = E/S. 

Apparent Interest Rate (AIR) = l/D. 

F.v6NFkT1—WM 

Défmitions 

E: 	Gains (apres benefice fiscal) ou rendement des 
actionnaires 

I: 	Rendement, ou paiements d'intérêts, aux detenteurs de 
tiires de dettes 

D: 	Dette - Coinprend les pr&s a court et a long terme des 
banques, des aunes institutions financières et des 
autres prteurs, dont les titres de dettes tels que les 
effets, les billets. ainsi que les obligations. 

S: 	Avoir des actionnaires - Comprend les actions 
ordinaires et privilégiées, les autres excédents et les 
b6n6fices non repartis. 

CE: 	Capitalemployé=D+S. 

Taux de rendement: 

Rendement des capitaux propres (ROE) = E/S. 

Taux d'int&êt apparent (AIR) = l/D. 

The Cost of Funds 	 Le coüt des capitaux 

A mathematical decomposition of the cost of capital is possible. 	11 est possible de ddcomposer de façon mathérnatique Ic coilt des 
capitaux. 

COF = 	= (D/D+S)* AIR + (S,D+S)*ROE 
D+S 

where 

D / D+S: Debt to Capital Ratio 

S / D+S: Equity to Capital Ratio 

COF = 	= (D/D+S)* AIR+ (S/D+S)*ROE 
D+S 

ob 

D/D + Sr Ratio d'endettement 

S ID + Sr Ration des capitaux propres au capital 
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APPENDIX B 	 ANNEXE B 

The Cost of Finance: Definitions and Issues 	Le coüt du financement : Definitions et problèmes 

Introduction 
The purpose of this appendtx is to explain in more detail the 
construction and meaning of the measures used in this paper. In 
particular, links between our measures and the traditional cost of 
capital calculations dating back to the work of Jorgenson are 
drawn. 

Auerbach (1983) has written "Even in the simplest two-period 
framework, issues arise that lead to ambiguity in the definition 
of capital cost 

In the same article, Auerbach defines the cost of capital as 
follows: 'Most simply, it is the price paid for the use of capital 
resources over a defined period of time and hence, the discount 
rate that firms should use in evaluating investment projects that 
transform current inputs into subsequent outputs." He also notes 
that "...it is then possible to define a shadow price or user cost 
of capital (Dale Jorgenson, 1963) which accounts not only for 
the cost of capital as defined above, but also for the cost of asset 
depreciation and taxation." 

Hodder (1991) uses similar terminology: "The basic approach 
in most U.S.-Japan cost of capital comparisons has been to 
estimate, either explicitly or implicitly, a weighted average of 
debt and equity cost for firms within each economy. Typically, 
these studies also adjusted for the tax deductibility of interest 
payments. We refer to these as 'cost of capital' estimates. This 
terminology corresponds to standard usage in corporate finance.' 

Hodder goes onto say "In addition to estimating a cost of capital, 
several authors also calculated what is sometimes called a 'user 
cost of capital' This user cost attempts to reflect depreciation, 
investment or other relevant tax credits, and the cost of capital 
(as defined above) in a single rate which represents an overall 
periodic cost for a particular type of capital equipment." 

Introduction 
Dans cette annexe, on explique en detail la construction et la signifi-
cation des mesures utilisées dans cet article. En particulier, on Ctablit 
des liens entre nos mesures et les calculs iraditionnels du coüt du 
capital qui remontent jusqu'aux travaux de Jorgenson. 

Auerbach (1983) écrit que <<même clans le cadre Ic plus simple de 
deux périodes, des problèmes se posent, qui se traduisent par une 
ambigultC dans definition du coüt du capital ... >> 

Dans le mime article, Auerbach définit le coflt du capital comme suit: 
<<Plus simplement, c'est le prix payé pour 1 'utilisation des ressources 
du capital au cours d'une période définie, et par consequent, le taux 
d'actualisation que les entreprises doivent utiliser pour évaiuer los 
projets d'investissement qui transforment les entrées actuelles en 
produits.>> 11 ajoute également : <<ii est possible de dCfmir un prix 
reflété ou tin coQt du capital de l'utilisation (Dale Jorgenson, 1963), 
qui prend non seulement en compte le coüt du capital selon Ia 
definition ci-dessus, mais aussi le coüt del 'amortissement des actifs 
et de la fiscalitCs'. 

Hodder (1991) utilise une terminologie semblable : <<L'approche 
fondamentale dans la plupart des comparaisons du coilt du capital 
entre les Etats-Unis et Ic Japon était d'estimer, explicitement ou 
implicitement, le coüt de Ia dette et des capitaux propres pour les 
entreprises a l'intérieur de chaque économie. En règle générale, ces 
etudes ont Cgalement corrigé Ia déductibilité de l'impôt des paiements 
d'intérêts. Nous appelons cette dernière <<estimation du coit en 
capital>>. Cette terminologie correspond a l'usage normalisC dans les 
finances des sociétés>>. 

Hodder poursuit : <<en plus d'estimer un cois du capital. plusieurs 
auteurs ont également calculé cc que l'on appelle parfois un <<coüt du 
capital de l'utilisateur>>. Ce demier tente de prendre en compte 
l'amortissement, les investissements ou d'autres credits d'impôt 
pertinents, et le coQt du capital, selon la definition ci-dessus, dans un 
taux unique qui represente le coilt périodique global pour un type 
particulier de bilan d'équipement>>. 
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Yet, Poterba (1991) writes that "The cost of capital is the pretax 
real return that a firm must earn, gross of depreciation,...' He 
goes on to note that 'it is a function of the returns demanded by 
bondholders and shareholders, the debt-equity mix used in fi-
nancing new projects, the corporate tax rate, and the generosity 
of tax allowances on new investments." The equation for the cost 
of capital he presents (shown below) apparently refers to the user 
cost of capital, as defined by the other writers. 

Theterm "cost of funds" hasalsobeen used in cost of capital 
discussions. For example, Archinal, Brunker, Judd and Mastoris 
(1992) write that 'The cost of funds is ... a different concept to 
the cost of capital. The cost of funds is the minimum real 
after-tax rate of return necessary to cover a project's financing 
liabilities and is expressed as a weighted average of the rates of 
return on debt and equity." 

In an effort to be precise about our terminology, we start with 
some simplifying assumptions about the financing environment 
and progressively build up from the cost of funds to the user cost 
of capital formula. Subsequently, some implications are drawn 
for the measures used in the paper. 

Stage One 

We begin with the assumption that the firm operates in an 
economy with no inflation and no government tax system. In 
this situation, the cost of funds (cot) is a weighted average of 
the required rates of return on equity (rei) and on debt (r), with 
the weights calculated from the share of debt (b) in the capital 
structure of the investment The cost of capital (coc) is the 
applicable discount rate that the firm would use to evaluate new 
investment projects and is equivalent to the cost of funds in this 
situation. 

1. cof = req(1 -b) + rb = coc 

The user cost of capital (uoc) must cover economic (real) 
depreciation of the assets acquired, in addition to the Cost of 
capital. Where g represents the present value of real deprecia-
tion, 

2. uoc=req(1-b)+rb+g  

Par contre, Poterba (1991) écrit: sLe coat du capital est le rendement 
reel avant impôt qu'une entreprise doit gagner, avec le montant brut 
de Ia dépréciation... . Et II continue : sC'est une fonction des rende-
ments qu'exigent lea obligataires et les actionnaires, l'ensemble de la 
dette et les capitaux propres utilisés clans le financement des nou-
veaux projets, Ic taux de l'irnpôt des sociétés, et Ia gdndrosité des 
allocations fiscales au titre des nouveaux investissements. 
L'équation pour Ic coat du capital qu'il prCsente, donnée ci-dessus, 
se rapporte apparemment au cotit du capital de l'utilisateur, tel 
qu'il est ddfmi par les autres auteurs. 

Le tcrme scout des capitaux> a également servi dans les discussions 
sur le coüt du capital. Ainsi, Archinal, Brinker, Judd et Mastoris 
(1992) écrivent: sLe coüt des capitaux est ... un concept different du 
coüt du capital. Le coQt des capitaux est Ic taux de rendement après 
impôt reel minimum nécessaire pour couvrir les engagements de 
fmancement d'un projet, ct II eat exprirnC comme une moyenne 
pondérée des taux de rendement sur Ia dette et lea capitaux propres>>. 

Afin dc préciser davantage noire terminologie, nous cominençons 
avec quelques hypotheses simplificatrices concemnant le finance-
ment, et nous incorporons progressivement ic coüt des capitaux a la 
formule du coüt du capital de l'utilisatcur. Ensuite, on tire quelques 
conclusions quant aux mesures utilisées dans l'article. 

Etape 1 

Nous commençons par l'hypothèse que l'entreprise fonctionne darts 
une economic sans inflation, iii système fiscal gouvemnemental. Dans 
cette hypothèse, Ic coüt des capitaux (cot) eat une moyenne 
pondérée des taux dc rendement nécessaires sur les capitaux propres 
(req) ct sum la dette (r), les poids étant calculés a partir dc la part de 
Ia dene (b) dens Ia structure du capital dc l'investissement. Le cout 
du capital (coc) est le taux d'actualisation applicable que I'entre-
prise utiliserait pour dvaluer les nouveaux projets d' investissement, 
ct II est equivalent au coüt des capitaux dens cette situation. 

1. cof=req(i-b)+rb=coc 

Le coUt du capital de I'utilisateur (uoc) doit couvrir Ia déprécia-
tion (redlle) economiquc des actifs achetés, en plus du colit du capital. 
Si g représente Ia valew' dc Ia dépréciation réelle, 

2. uoc = meq( 1 -b)+rb+g 

Stage Two 

Now introduce a simple tax system which consists of acorporate 
income tax rate (t) and allow for non-zero inflation (i). The cost 
of funds is: 

3. cof= [req(l-b) + rb(1-t) - ii  

Etape 2 

Introduisons maintenant un système fiscal simple, qui consiste en un 
taux d'impôt sum le revenu des sociétés (t) ct qui suppose une inflation 
(i) diffCrente de zero. Le coQt des capitaux est: 

3. cof= [req(l-b)+rb(1-t)-i] 
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As the cost of funds is an after-tax measure, it is lower because 
interest payments are tax deductible. It is also a real measure so 
the rate of inflation is subtracted from the nominal cost of debt. 

The cost of capital, which is a pre-tax measure, is expressed as: 

4. coc = [req(l-b) + rb(1-t) -i *1]  /(1-t) 1  

Equation 4 takes the after tax cost of funds and grosses up the 
result to a pre-tax basis. This is in line with Auerbach (1983) 
who notes that 'In the presence of taxation, we define the cost of 
capital to be the rate of return the firm must earn on investments 
before taxes. This is equivalent to the discount rate the firm 
should use in evaluating a project's before-tax flows.' 

The user cost of capital is the cost of capital plus depreciation: 

5. uoc=[req(l-b)+rb(1-t)-i+g) *1  /(1-t) 

Stage Three 

Finally, we introduce additional complications to the tax system 
by allowing depreciation write-offs (capital cost allowances) and 
an investment tax credit. Both the cost of funds and the cost of 
capital (the discount rate), are unchanged. As Hodder (1991) 
notes (in a footnote)," ... standard investment valuation proce-
dures treat depreciation tax shields and related tax credits as cash 
flows instead of trying to incorporate them into the discount rate." 

The user cost of capital, however, becomes: 

6. uoc = req(1-b) + rb(l-t) - i + gj * (l-ITC-tz) *1  f(l-t) 

where ITC is the rate of the investment tax credit and z is the 
present value of a dollar of depreciation. This is the same 'user' 
cost of capital formula used by Poterba (1991), which is in the 
tradition of Jorgenson's work in the area. 

Comme le coüt des capitaux est une mesure apres impôt, il est plus 
bas parce que les paiements d'intérêts sont deductibles aux fins 
d'impôt. 11 constitue également une mesure réelle, de sorte que le taux 
d'inflation est déduit du coat de la dette nominale. 

Le coQt du capital, qui eat une mesure avant impôt, est exprimC par 
la formule: 

4. ccc = [req( 1 -b)+rb(1 _t)_i*  1 ]/( I 

L'equation 4 reprend Ic coüt après impôt des capitaux et calcule le 
montant brut pour obtenir It montant avant impôt. Ceci correspond 
a l'hypothèse d'Auerbach (1983), qui remarque: <<En presence de 
fiscalité, nous définissons le coüt du capital comme le taux de 
rendement qu'une entreprise doit gagner sur les investissements 
avant impôt. II est equivalent au taux d'actualisation que l'entre-
prise doit utiliser pour Cvaluer les flux avant irnpôt d'un projcb>. 

Le coGt du capital de l'utilisateur eat le coüt du capital plus la 
dépréciation: 

5. uoc = (req(1b)+rb(1.t)i+g)*1/(1t) 

Etape 3 

Enfin, nous ajoutons des complications supplCmentaires au systéme 
fiscal en prCvoyant des amortissements pour dépréciation (allocations 
du coflt en capital) et un credit d'irnpôt a l'investissement. Le coüt 
des capitaux et le coat du capital (taux d'actualisation) restent in-
changes. Comme Hodder (1991) le remarque dans une note en bas 
de page: <des procedures d'évaluation des investissements ordinaires 
iraitent les abris flscaux de l'amortissement et les credits d'impôt 
connexes comme des mouvements d'encaisse, an lieu d'essayer de 
lea incorporer dans Ic taux d'actualisation>>. 

Le coUt du capital de l'utilisateur, cependant, devient: 

6. uoc = treq(1 -b)+rb( 1 t)i+g }*(l ITCrz)* 1/(1 -t) 

oii ITC eat Ic taux du credit d'iinpôt a I'investissement et a. Ia valeur 
actuelle d' un dollar dc dépréciation. C'est Ia mCme formule que cdlle 
du coüt du capita) de o l'utilisatcur >> qu'utilise Poterba (1991), qui 
adopte l'école de penséc de Jorgenson dans cc domaine. 

1 Alternatively, equation 4 may be written as 	 1 On peut écrire l'équation 4 comine 
ccc = req(l-b) + rb(l -t) - bij / (l-t) 	 ccc = [req(1-b) + rb(l-t) - bi] I (1-t) 
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Measures Used in the Paper 

i) Cost of Debt 

Following Poterba, the cost of debt is taken from the second and 
third terms in Equation 3 and therefore is entirely consistent with, 
and forms a building block of, the cost of capital and the user 
cost of capital presented above, i.e. 

7. cost of debt = r(1-t) -i 

The null hypothesis addressed in the paper is that the cost of debt 
for large firms (denoted by L)  is equal to the cost of debt for small 
firms (denoted by ). That is, 

8. rL (l-tL)-i=rs(l-ts)-i 

Since the rate of inflation faced by all firms in the domestic 
economy is the same, this term cancels out 

The proxy measure used for r in the paper is actual interest 
payments divided by debt outstanding (AIR). This measure 
captures the effects of the various debt issues, at different interest 
rates, that the firm has or may undertake. Although this measure 
is not necessarily equal to the marginal cost of debt because 
present interest rates may not equal past interest rates, small firms 
and large firms are affected in exactly the same manner. Thus, 
evidence regarding the null hypothesis should not be unduly 
affectecL 

At the present stage of development, the paper does not adjust 
for different tax rates in spite of the fact that small manufacturing 
firms face a significantly lower corporate tax rate. The bias 
imparted is to raise the measured cost of debt for small firms, 
relative to large firms, because the tax deductibility of interest 
payments is less valuable to them given their lower tax rate. 

ii) Cost of Equity 

The cost of equity is also taken from equation 3 thus maintaining 
the link to the cost of capital formulation. 

The null hypothesis with regard to the cost of equity is: 

9. req= reqs  

Mesures utilisées dans Particle 

DLWODWerapro 

Suivant Poterba, on tire le coat de la dette des deuxime et troisième 
termes de l'équation 3, et on obtient un résultat qui est entièrement 
coherent avec un bloc du coüt du capital et du coüt du capital de 
l'utilisateur présentC ci-dessus, et constitue Un bloc: 

7. coüt de Ia dette = r(l-t)-i 

L'hypothèse nulle discutée dans l'article eat que Ic coOt de Ia dette 
pour les grandes enireprises (dCnotéc par I)  est Cgal au coOt de Ia 
dette pour les petites entreprises (dCnoté par s).  Autrement dit: 

8. rL (I-t3-i=r$(l-ts)-i 

Comme Ic taux d'inflation auquel font face toutes les entreprises de 
l'économie intérieure eat Ic mime, ce terme s'annule. 

La mesure d'approximation utilisée pour r dans l'article eat Ic pale-
ment d'intérêt reel, divisC par Ia dette en cours (AIR). Cette mesure 
saisit les effets des différentes emissions de titres de dettes, portant 
des taux d'intérêts différents, que l'enlreprise a lancées ou pourrait 
lancer. Bien que cette mesure ne soit pas nécessairement Cgale an coOt 
marginal de Ia dette, parce que lea taux d'intérêt actuels peuvent ne 
pas étre Cgaux aux taux d'mtért passes, lea petites et lea grandes 
entreprises sont touchées exactement de la méme façon. Lea preuves 
de I'hypothèse nulle ne devraient donc pas être Irop changées. 

Au stade actuel de dCveloppement, lea auteurs de l'article ne cothgent 
pas les differences de taux d'inipôt, en dépit du fait que lea petites 
entreprises de Ia fabrication ont un taux d'impôt stir lea sociCtés 
sensiblement plus baa. Le biais consiste a relever Ic coOt mesuré de 
Ia dette pour lea petites en$reprises, par rapport aux grandes, parce 
que Ia déductibilitd aux fins d'impôt des paiements d'intérêts eat 
moms précieuse pour cUes, on raison de leur taux d'impôt plus bas. 

ii) CoOt des capitatix propres 

La coOt des capitaux propres a etC Cgalcment tire de I 'equation 3. cc 
qui maintient le lien avec Ia formule du coOt du capital. 

L'hypothCse nulle concemant Ic coOt des capitaux propres est: 

9. req= req5  

Statistics Canada- Cat. No. 61-008 	 46 	 Statistique Canada - no  61-008 au cat. 



Financial Stafistics for Enterprises 	 Statistiquesfinanciêres des entreprises 

The proxy measure for req is retained earnings available to 
shareholders divided by the book value of shareholders' equity 
(ROE). Although the book value measure is not ideal as it cannot 
reflect market prices, the shortcoming is the same for large and 
small firms and should not affect evidence related to the null 
hypothesis. 

The cost of funds used in the paper is taken from equation 3. It 
is the weighted average of the cost of debt and the cost of equity. 

In the final section of the paper we use cx post measures of the 
cost of capital, following Ando and Auerbach (1988), to explore 
the implications of inflation adjustments to accounting earnings 
for the small firm versus large firm results obtained earlier. 

La mesure approxirnative pour req sont les bénéfices non répartis mis 
a Ia disposition des actionnaires, divisés par Ia valeur comptable de 
l'avoir des actionnaires (ROE). Bien que Ia mesure de Ia valeur 
comptable n'est pas idéale. puisqu'elle ne pout refldter les prix du 
marché, l'inconvénient eat le même pour les petites et les grandes 
entreprises, et ne devrait pas se répercuter sur Ia preuve rattachée a 
l'hypothèse nulle. 

Le coüt des capitaux utilisés dans cet article eat tire de l'dquation 3. 
11 s'agit de Ia moyenne pondérde du coat de Ia dette Ct du coüt des 
capitaux propres. 

Dans Ia section finale, nous utilisons des mesures cx post du coQt du 
capital, suivant Ando et Auerbach (1988), pour Ctudier les con-
sequences des corrections de l'inflation pour prendre en compte les 
gains des petites entreprises, par rapport aux grandes, obtenues plus 
tot 
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APPENDIX C 

Exploring Adjustments To Earnings 
And Capital Values 

Two methods of adjusting profits and capital for the difference 
between historical cost and current replacement cost basis of 
valuing depreciation expenses are in use at Statistics Canada. 
They are the Perpetual Inventory Method used by Statistics 
Canada to adjust the capitai stock and flows series to constant 
dollars and current replacement cost values, and the Fixed Asset 
Accounting Simulation Model Method as developed by Michael 
Jaffey of the National Accounts Branch of Statistics Canada. 

ANNEXE C 

Corrections des gains et des valeurs 
du capital 

Deux méthodes de correction des bénéfices et du capital pour Ia 
difference entre Ic coüt historique et Ic coüt de remplacement actuel 
pour l'évaluation des dCpenses d'amortissement sont utilisées a Sta-
tistique Canada. Ii s'agit de la méthode de l'inventaire permanent. 
qu'utilise Statistique Canada pour calculer lea series du stock de 
capital et des flux en dollars constants et lea valeurs du coQt de 
remplacement courantes, et de Ia mCthode du modèle de simulation 
de comptabilisation des immobilisations, dCveloppée par Michael 
Jaffey, de la Direction des comptes nationaux de Statistique Canada. 

Perpetual Inventory Method (PIM). 

The Perpetual Inventory Method (PIM) approach revalues capi-
tal assets to current replacement costs at the industry level. This 
method is described in the Statistics Canada publication, Fixed 
Capital Flows and Stocks - Methodology. 

The industry adjustment factor was computed based on the 
relationship of the current replacement cost to the book value of 
the net capital assets at the industry level. The current replace-
ment cost estimates of capital assets by industry are from the 
Fixed Capital Flows and Stocks program of the Investment and 
Capital Stock Division of Statistics Canada. Inventories of capi-
ad stocks are revalued at the industry level. Adjustments are 
made at the industry level, based on capital goods price indices 
and estimated service lives of assets. 

The industry factor was applied to net capital assets of the 
11 enterprises (shown below) individually to arrive at an estimate 
of current replacement cost of capital assets. The same adjust-
ment was made to the capital base (D+S). Also, the depreciation 
expense and earnings numbers were adjusted, based on the 
relationship of the industry current replacement cost to the origi-
nal value of the capital consumption allowance (depreciation). 
This results in earnings and financial capital book values adjusted 
to current replacement values for depreciation and capital assets. 

The largest adjustment were to long-term assets because current 
assets values are already at current values or very close to these 
values. The major element of long-term assets is capital assets 
which are sometimes referred to as fixed assets or property, plant 
and equipment 

Méthode de l'inventaire permanent (MIP) 

La mCthode de l'mventaire permanent réévalue lea actifs du capital 
aux coüts de remplacement actuels au niveau d'une branche d'ac-
tivitd. Cette mCthode eat décrite dans Ia publication de Statistique 
Canada Flux et stocks du capital fzxe - Méthodologie. 

La facteur de correction de branche d'activité a Cté calculé sur Ia base 
de Ia relation qui existe entre Ic coot de remplacement actuel et Ia 
valeur comptable de l'actif net du capital au niveau de Ia branche 
d'activité. Lea estimations actuelles du coOt de remplacement des 
capitaux immobilisés par branche d'activité proviennent du pro-
gramme des flux et stocks de capital fixe de Ia Division de l'inves-
tissement et du stock de capital de Statistique Canada. L'inventaire 
des stocks de capital eat rCCvalué au niveau de la branche d'activité. 
On fait des corrections au niveau de Ia branche d'activité, apartir des 
indices des prix des immobilisations et de Ia durCe de vie utile 
estimative des actifs. 

La facteur de branche a etC appliqué aux immobilisations nettes des 
11 entreprises (voir ci-dessous) individuellement pour obtenir une 
estimation du coOt de remplacement des immobilisations. La mCme 
correction est apportee a Ia base de capital (D + S). Dc plus, les 
dépenses d'arnortissement et lea gains ont été corrigCs sur Ia base de 
Ia relation du coOt de remplacement actuel de Ia branche d'activitC 
avec Ia valeur originale de l'allocation de consommation de capital 
(dCprCciation). Las rCsultats pour lea gains et lea valeurs comptables 
du capital financier sont conigCs scion lea valeurs de remplacement 
actuellea pour l'amortissement et les immobilisations. 

La correction Ia plus importante a etC appliqué aux actifs a long terme, 
parce que lea valeurs de I'actif a court terrne sont déjà exprirnCcs en 
valeurs courantes, ou en valeurs trés proches. L'ClCment principal de 
l'actif a long terme sont lea immobiisations, que l'on appelie parfois 
actils immobilisés ou propriCtés, usines et materiel. 
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Fixed Asset Accounting Simulation Model Method 
(FAASM). 

This method uses accounting book values of individual firms to 
calculate current replacement costs (see Michael Jaffey, 1990). 
This method differs from PIM in that it uses individual firm level 
data and it adjusts depreciation based on an estimate of economic 
lives of these capital assets (straight line depreciation). 

An exploratory investigation of the impact of the two adjustment 
methods indicates that book value returns are lower than their 
nominal counterparts under both the PIM and FAASM. Under 
both PIM and FAASM, earnings are adjusted downward and the 
capital base (equity) is revalued upwards. FAASM adjustments 
were larger giving the largest downward adjustment to ROE. 
Apparent interest rates (AIR) were not affected because interest 
and debt are not involved in the calculation. 

Méthode du modète de simulation de comptabiisation 
des immobilisations (MMSCI) 

Cette méthode utilise lea valeurs comptables des entreprises individu-
des pour calculer les coOts de remplacement courants (voir Michael 
Jaffey, 1990). Cette méthode diffère du MER en ce sens qu'elle calcule 
au niveau de l'entreprise individuelle et qu'elle corrige l'amortisse-
ment a partir de son estimation des durées de vie óconomiques de ces 
immobilisations (dépréciation linéaire). 

Une étude exploratoire de l'impact des deux méthodes révèle qu'il y 
a des rendements a Ia valeur comptable inférieurs en vertu des deux. 
Les gains sont corrigés a Ia baisse et Ia base de capital (capitaux 
propres) eat réévaluée a lahausse. Les corrections (MMSCI) sont plus 
irnportantes, compte tenu du rajustement a Ia baisse plus important 
au ROE. Lea taux d'intérêt apparents (AIR) ne sontpas touches, parce 
que lea int&êts et Ia dette n'enlrent pas dans lea calculs. 

TableA.1 	 Tableau A.1 
Average Rates of Return 	 Taux moyen de rendement 
(For 11 Enterprises, 4 Year Average, 1988-91) 	 (Pour 11 entreprises, moyenne sur 4 ans, 1988-1991) 

Methods 	 ROE 
Méthodes 	 (%) 

Book Value - Valeur comptable 	 8.7 

PIM - MIP 	 6.8 

FAASM - MMSCI 	 5.2 

Notes: Rates of return under PIM and FAASM are based on adjusted capital base and earnings numbers. Depreciation is based 
on the straight line method. 
Note: Les taux de rend emenr en vertu des deux dernières méthodes sont ba.sés sur Ia correction des capitaux propres et des 
gains. La dépréciation utilise Ia méthode Iinéaire. 

List of Companies Used in Adjustment Exercises 

1.  Magna International 
2.  CAE Inc. 
3.  Dommion Textiles 
4.  Dupont Canada 
5.  Celanese Canada 
6.  Trans Alta 
7.  Consumers Gas 
S. Hayes Dana 
9.  Dofasco 

10.  IPSCO 
11.  Northern Telecom 

Liste des corn pagnies utilisées dans les tra'aux 
de correction 

1.  Magna International 
2.  CAEInc. 
3.  Dominion Textiles 
4.  Dupont Canada 
5.  Celanese Canada 
6.  Trans Alta 
7.  Consumers Gas 
8.  Hayes Dana 
9.  Dofasco 
10.  IPSCO 
11.  Northern Telecom 
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APPENDIX D 

List of Publicly - Traded Companies Used in Section 7 of the Paper 

ANNEXE D 

Compagnies cotées a une bourse utiisées 
dans La section 7 de cette étude 

Data for individual enterprises was obtained from the Standard & Poor's Compustat PC + Data base. 

Les données des entreprises individuelles oat éti obtenues dufichier de données Compustat PC-i- de Standard and Poor's. 

Revenue 
Company 	 in $ million, 1992 

Compagnie 	 Recettes en millions 
de dollars, 1992 

$1000 million + 
1 000 millions de dollars + 

Weston (George) 
Loblaw Cos 
Univa 
Hudsons Bay Canada 
Oshawa Group 
Inca 
Canadian Tire 
Nova Corp of Alberta 
Maple Leaf Foods 
Domtar 
Abitibi Price 
Atco 
Dupont Canada 
Dominion Textiles 
Federal Industries 
Southam 
Emco 
CAE 

$500-1000 million 
500.1000 millions de dollars 

Pancanadian Petroleum 
Finning 
Gendis 
Scotts Hospitality 
Weidwood of Canada 
Maritime Tel & Tel 
Hayes Dana 

11599.0 
9261.5 
6701.6 
5145.4 
5011.4 
3253.6 
3221.9 
3027.0 
2750.5 
1884.0 
1674.9 
1559.3 
1431.1 
1373.0 
1295.7 
1183.5 
1037.8 
1001.6 

945.7 
832.7 
793.1 
785.3 
732.9 
543.3 
501.6 
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Revenue 
Company 	 in $ million, 1992 

Compagnie 	 Recettes en millions 
de dollars, 1992 

$100-500 million 
100-500 millions de dollars 

IPSCO 480.4 
St Lawrence Cement 467.1 
Celanese Canada 448.5 
Sherritt 435.8 
Versa Services 423.4 
Consumers Packaging 410.2 
Scott Paper 399.6 
Hawker Siddeley Canada 370.0 
Teck Corp 363.5 
Brunswick Mining & Smelting 334.7 
Reitman's (Canada) 317.9 
Acklands 315.2 
Canadian Marconi 294.1 
BC Sugar Refinery 281.4 
Wajax 247.9 
Quebec - Telephone 241.9 
Phillips Cables 240.5 
Corporate Foods 202.4 
Greyhound Lines of Canada 185.5 
GSW 166.3 
Algoma Central 158.8 
Gesco Industries 114.1 
Canbra Foods 106.7 
Cassidys 109.2 

$25-100 million 
25-100 millions de dollars 

Trans Mountain Pipe Line 99.1 
Westmin Resources 87.9 
Bright (T.G.) & Co 75.8 
FCA International 74.5 
Penningions Stores 73.3 
Island Telephone 55.1 

Companies were included on the basis of data availability over the pe-
riod 1974-92. An effort was made to exclude companies that under-
went major mergers or other events that introduced apparent 
discontinuities. 

On a inclus les compagnies en fonction de Ia disponibilité des donné.es 
pour la période 1974-92. On s'est efforcé d'exclure les compagnies qui 
ont subi d'importantes fusions ou d'autres événemcnts qui introduisent 
d'apparentes solutions de continuité. 
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The Characteristics of the Data 

The Type of Data 

This set of statistics consists of financial statements typically 
prepared by businesses or funds to record their financial position 
and performance. 

Information collected as part of the business financial statement 
program provides data to serve two broad purposes. The first is 
to measure the financial position and performance of all busi-
nesses and groups of businesses by industry or sector. This is 
the main focus of this publication. It is analogous to the use made 
of the financial statements for individual businesses by manag-
ers, investors and lenders. This information is also transformed 
and used for a similar purpose in the GDP estimates of the 
Canadian System of National Accounts (CSNA) to measure 
corporate profits. 

The second broad purpose is to provide information on financial 
holdings and transactions within and between sectors. Within 
the CSNA, the sectors of the domestic economy are defined as 
business, government and personal. When the data used to 
prepare this publication about the business sector are combined 
with information about the other sectors within the System of 
National Accounts, the combined set of data corresponds to the 
Financial Flow Accounts and the National Wealth Accounts. 
One specific area of interest which this data satisfies is measure-
ment of the role of financial intermediaries in these holdings and 
transactions. 

Caractéristiques des donriées 

Type de données 

Cette série de statistiques correspond aux états financiers typiques que 
préparent los entreprises ou los é.tablissements pour consigner leur 
situation fmancière et leur performance. 

Los renseignements recueillis clans le cadre du programme des états 
financiers des entreprises ont deux grandes applications. Tout 
d'abord, isa permettent de determiner la situation financière et Ia 
performance de toutes les enireprises et des groupes d'entreprises, 
selon la branche d'activité. C 'est là l'objectif principal de la prCsente 
publication. Cette application eat analogue a celle que lea gestion-
naires, les investisseurs et lea prêteurs font des états financiers des 
diffCrentes entreprises. Ces renseignements sont Cgalement transfor-
més et utilisés a des fins semblables dana le cadre des estimations du 
PNB du système canadien de comptabilitC nationale (SCCN), afln do 
mesurer les bénéficea des entreprises. 

La deuxiCme grande application consiste a foumir des renseignements 
sur les avoirs et les operations au sein même des secteurs et entre ces 
demiers. Dans Ic cadre du SCCN, les secteurs dcl 'economic nationale 
sont divisés en trois composantes: entreprises, administrations publi-
ques et particuliers. Lorsque les données servant a preparer Ia prCsente 
publication sur lea entreprises sont combinées aux données sos les 
autres secteurs du système do comptabilité nationale, ii en résulte un 
ensemble do données qw correspond aux comptes des flux financiers 
et aux comptes du patrimoine. Lea données permettent, plus 
précisCment, de determiner le role des interm&Iiaires relativement aux 
avoirs et aux operations. 

a. Frequency and Refer- Diagram 1. 
ence Period 

The data series are quarterly. 
The object is to cover a calen-
dar reference period. How-
ever, the data collected for 
each enterprise cover fiscal 
quarters. Estimates for a cal-
endar quarter are prepared by 
combining individual data for 
enterprises with different fis-
cal quarters. At the present 
time the calendar period is es-
timated by including all of the 
fiscal periods ending in the 
first, second or third months 
of the calendar quarter (see 
diagram 1). In the near 

Previous Quafler 	Current Quarter 
Trwnestre prêden1 	Tiwnesse actuel 

Month within Quarter 	Moe claris le tflmeslre 
2 	3 	1 	2 	3 

I 	I  

Diagramme 1. 	a. Fréquence et période 
de référence 

Los donndes 	sont trimes- 
trielles. L'objectif est do cou- 
vrir une période de réfCrence 
civic. 	Cependant. lea don- 
nées recueillies pour chaque 
entreprise 	couvrent 	les 
trimestres d'exercice. Loses- 
timations correspondant 	a 

Calendar Quarter un 	tri-mestre civil sont pro- Tnmeslre CMI 
duites en associant lea don- 

Fiscal Quarters nées 	des 	entreprises 	a Iricluded in the 
Current Quarter différents lnmestres d'exer- 
Tñmestres dexercee cice. A l'heure actuelle, les 
induenidansle données estimatives de Ia tnmestce actuel - 

penode civile sont obtenues 
en incluant tous lea exercices 
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future, this practice will be modifed to include fiscal periods 	qui se terminent le premier, le deuxième ou le troisième mois du 
ending in the second and third months of the calendar quarter 	trimestre civil (voir diagrarnme 1). Cette méthode sera prochainement 
and the first month of the following calendar quarter. 	 modifiée afin de pouvoir inclure les exercices qui se terminent Ic 

dcuxième et Ic troisime mois du triniestre civil, et le premier mois du 
triniestre civil suivant. 

b. Coverage 

As shown in diagram 2, the do-
mestic economy consists of per-
sonal, business and government 
sectors. This publication covers a 
part of the business sector. The 
business sector can be thought of 

as consisting of two parts: incoi-
porated and unincorporated 
Within the incorporated sub-see 
tor the quarterly financial stati 
tics cover only the 

non-government business enter -
prises at present. Among the u n - 
incorporated businesses onl\ 
unincorporated credit unions and 
unincorporated joint ventures of 
incorporated businesses are ui- 
eluded. 

Diagram 2. 	 Diagram me 2. 

SECTORS OF THE DOMESTIC EcONOMY 
SECTEURS DE LCONOMIE DOMESTIQUE 

/ -- 

PERSONS / WSINESS ERNMENT 
ISTIRATIONS PARTICU)ERS ENtHEPR1SES 

WON-GOVERNMENT 	GOVERNMENT 
EUStNESG FLJSlNESS 
NTE(*ltVE ENTERPRISES 

ENEPRtSES ENTREPRISES 
NON PUBUQUE3 PUBUQUES 

UX'ORA E CREDIT 
JttTVETURES LWJNS 
QF 	ORPORArED 
BUSINESSES GWSSES 

OENTREPRISE5 ETIJE 
NON CONSTITUEEE OTE DII 
DENTREPRISEE 

b. Champ d'observation 

Comme le montre le diagramrne 2, 
1 'économie nationale compte trois 
secteurs: les particuliers, les entre-
prises et les administrations pu-
bliques. La présente publication 
couvre une partie du secteur des en-
tieprises. Ce dernier se divise en 
deux categories: les entieprises con-
stituées et les entreprises non consti-
tuées. Au niveau du sous-secteur des 
entreprises constituées, les données 
financières tn- mestrielles ne cou-
vrent pour l'instant que les entre-
prises non publiques. Au niveau des 
entreprises non constituées, seules 
sont incluses les caisses d'épargne et 
de credit non constituées et les coen-
treprises non constituées d'entre-
prises cons-tituCes. 

INCORPORATED 
CONSTITIJEES 

UNINCORPORATED 
NON CONSTnUEES 

PROGRAM COVERAGE 
CHAMP D'OBSERVATION DU PROGRAMME 

c. The Statistical Unit 	 c. Unite statistique 

The statistical unit is the enterprise. There are four standard 	L'cntreprise est l'unité statistique. Aux fins des donnees sun les 
statistical units in use within Statistics Canada for business 	entreprises. Statistique Canada se fonde stir quatre unites statistiques 
statistics. These units are hierarchical and are listed from largest 	normalisées. U existe un ordre hiérarchique. Elles sont Cnumérées 
to smallest below: 	 ci-après dans l'ordre descendant. 

Enterprise 	 • 	Entrepnise 

• Company 	 • Compagnie 

• 	Establishment 	 • Etablissement 

• Location 	 • Emplacement 

A simple definition of the enterprise is a family of businesses 	Voici une definition simple de l'entreprise: regroupement d'activitCs 
under common ownership and control for which a set of consoli- 	sous une même propriété et un même contrôle pour lequel tine sénie 
dated financial statements is produced on an annual basis. 	d'états financiers sont produits sur une base annuelle. 
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d. Financial Data Items 	 d. Elements de données financières 

i. Concepts, Definitions and Practices 	 I. Concepts, definitions et méthodes 

The concepts and definitions for most industries are based on the 	Les concepts et les dCfmitions de Ia plupart des entreprises se fondent 
guidelines of the Canadian Institute of Chartered Accountants. 
Regulated industries may follow practices and definitions deter-
mined by the regulators. However, these practices are usually 
similar to the Generally Accepted Accounting Principles 
(GAAP) of the Canadian Institute of Chartered Accountants. 

ii. Scope 

The financial items presented in this publication are those in-
cluded in the following accounts or statements: 

. Balance Sheet, 

• Income Statement, and 

sur les lignes directrices de l'Institut canadien des comp-tables agréés. 
Les entreprises rCglementées peuvent adopter les méthodes et lea 
definitions dtablies par les responsables de la rCglementation. Cepen-
dant, ces méthodes sont habituellement semblables aux principes 
comptables généralement reconnus (PCGR) de l'Institut canadien des 
comptables agréés. 

ii. Portée 

Les données financières que contient la présente publication sont 
cdlles qui figurent dans lea comptes ou les &ats suivants: 

Bilan 

Etat des résultats 
the Statement of Change in Financial Position. 

Although they are not included in this publication, additional 
financial items are available for some industries: 

• Capital Expenditures 

• 	Etat de l'Cvolution de Ia situation fmancière 

Bien qu'ils ne figurent pas clans la presents publication, d'autres 
ClCments d'information sont disponibles pour certaines entreprises. 
notamment 

Dépenses en imanobilisations 
Other Specialized Accounts e.g. Underwriting Account of 
Insurers 

iii. Classification and Presentation 

There is no widely accepted standard classification of financial 
items. Accordingly, it was necessary to devise one in order to 
present information in a homogeneous way for all enterprises. 
Not all financial items are compiled by all industries: only 101 
common items are available for all industries. There are many 
more (178 items) which are available for only some indusnies. 

iv. Detail  

• 	Autres comptes spécialisCs (par exemple, compte de garantie des 
assureurs) 

iii. Classification et presentation 

II n 'existe aucune classification normalisée et généralement reconnue 
des Cléments de données financières. Aussi a-t-il été nécessaire d'en 
établir une afin d'obtenir une presentation uniforme pour toutes les 
cntreprises. Tous les ClCments de donnCes financiCres ne sam pas 
consignes par toutes lea entrepriscs: ii n'cxistc que 101 ClCments 
communs a ces dernières. Nombre dautres Cléments (178) ne sont 
disponibles que pour certaines entreprises. 

There are three sets of financial items available. Going from 	iv. Niveau de detail 
least to most detailed they are historical, condensed and detailed. 
The condensed level and the historical level of detail are included 
in this publication. A list of detailed financial items can be 
obtained by contacting the Industrial Organization and Finance 
Division (see inside front cover). 

11 existe trojs ensembles d'Clóments de données financiCres (du nivcau 
moms détaillé au ruveau le plus détaillé): lea donnóes historiques, lea 
données abrégécs et lea données détaillées. Lea donnécs abrCgdes et 
lea données histonques figurent dana Ia presents publication. On peut 
obtenir une liste des Cléments détaillés en s'adressant ala Division de 
l'organisation et des finances de l'industrie (voir au dos de la page 
couverture). 
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e. Industrial Classification 

The industrial classification used is the Standard Industrial Clas-
sification for Companies and Enterprises 1980 (SIC-C). Most 
other economic statistical series use the Standard Industrial 
Classification 1980 (SIC-E). The SIC-c classification results in 
more meaningful classification of comparues and enterprises 
which engage in more than one activity. Data clas- sified using 
the SIC-C illustrate how the Canadian economy is structured. A 

Diagram 3. 

e. Classification des industries 

Le système de classification utilis6 est celui de la Classification type 
des industries pour compagnies et entreprises, 1980 (C'll-C). Pour Ia 
plupart des autres sèries de donnèes économiques, on utilise la Clas-
sification type des industries. 1980 (CTI-E). La CTI-C permet de 
mieux classer les compagnies et les entreprises qui exercent plus d'une 
activité. Les donnes classées scion ia CTI-C reflètent la structure de 
i'économie canadienne. Elles permettent de determiner Ia spéciaiisa- 

Diagramme 3. 
S$C-C (188OyCTI-C  

NAME/NOM SUB-SECTOR & 
SECTOR 

SEGMENT) 
INDUSTRY 

SECTEUR 
SOUS-SECTEUR 
ET SEGMENT 
INDUSTRIE 

W000& PAPER B 
BOIS El PAPIER 

FORESTRY 06 
F0RESTIRE 
Logging 061 
Abbattage 
Ftrv 	- - - - - - 	1)62 	- 

Services Forestiers 
WOOD & WOOD PRODUCTS 07 
0015 ET PRODUFTS DU BatS 

Wood Products 071 
ProdusdeBoie 

Wood & Wood Products- 
Integrated Operations 072 

Bois at Produ*s do Boo 
26iationrees ---- - 

Forest Products & Lurther o 
Wholesaling 
Produs de Boo at Bois do 
Construction - 
Commerce do Gros 

WOOD & PAPER PRODUCTS 08 
PRODUITS OS BOIS ET 
PAP IERS 

Pu 	& Paper Manufactu- 
nng 081 

Fabrication do Pates at 
Papiers 
Wood. Pu& Paper 082 	- 
Integrated Operations 
Bois, Pates & Papiers. 
Operations Intégroes 

- Piir PuMaBaé - - - - 
turing 
Fabrication do Produits 
an Papier 
Paper & Paper Products 084 
Wholesaling 
Papiers at Produits on 
Papiers, Commerce do Gros 

WOOD. WOOD PRODUCTS 09 
& PAPER INTEGRATED 
OPERATIONS 
BOIS, PRODUITS DE 8015 
ST PAPIER, OPERATIONS 
INTEGRES 

Wood, Wood Products & 
Paper, Integrated 091 

Operations 
Bois, Produits do Bois at 
Papier, Operations 
Intógrees 

SIC-E (1980)iCTI-E 

DIVISION 

MP.JL)I-t 

GROUP) NAME/NOM 
SUB-GROUP 
GRAND 
GROUPEJ 
SOUS- 
GROUPE 

LOGGING & FORESTRY INDUSTRIES 
C INDUSTRIES DE LEXPLOITATION 

F0RESTIRE ST DES SERVICES 
- - - - - - FOBESTIEBS - - - - - - - - 

LOGGING INDUSTRY 
04/841 INDUSTIRIE DE L'EXPLOITATION 

FORSSTIRE - - - - - - - 
TRTR'Y ERV1CSS lNDuTRV 	- - 

05/051 INDUSTRIE DES SERVICES FORESTIER 

S MANUFACTURING INDUSTRIES 
INDUSTRIES MANUFACTURIERES 

25 
WOOD INDUSTRIES 
INDUSTRIES DU BOIS 

251 Sawmii. Planing Mill and Shingle Mill 
Products 
Scienes, Ateliers do Rabotage at Usines 
do Bardeaux 

- - 
- ' Veneer 	P1ooT - - - 

252 
Placages at Contreplaquós 

- sastI Di an 	ttiaiMiIlaSrk 	- 

Port.sChassa at Autres Boa Travaillés 

256/2551 Wooden Box, Canlret and Other Wood - 
259 Boites, Cercueds, B,ères et Autres 

Industriesdu Boa 
PAPER & ALLIED PRODUCTS 

27 INDUSTRIES 
INDUSTRIES OU PAPIER ET PRODUITS 
CONNEXES 

- - - 
271 	- Pu1& Per 

Pates at Papiers - - - 
- 	ipt ItR6 	ngapeToxd 	Ker 

279 Papier-Toture Asphatte, Boites err 
Carton at Autres Industries des 
Produits en Paper 

WHOLESALE TRADE INDUSTRIES 
INDUSTRIES DU COMMERCE DE CROS 

- - - - - - - 
METAL,1ROWRE.'PLDMBING 	- 

- 

HEATING & BUILDING MATERIALS 
INDUSTRIES, WHOLESALE 
INDUSTRIES DES MTAUX, ARTICLES 
OS QUINCAILLERIE, MATRIEL OS 
PLOMBERIE El DE CI-IAUFFAGE. 
MATRIAUX DE CONSTRUCTION, 
COMMERCE OS GROS 

553 Lurrer & Building Materials, Wholesale 
Bois at Maténaux do Construction, 
Commerce do Grog 

OTHER PRODUCT INDUSTRIES, 
WHOLESALE 
INDUSTRIES OS PRODUITS DIVERS, 
COMMERCE DE GROS 

- - - - 	
- Paper &Pape7Fros,WhoIe 

Papier at Predicts du Papier, 
Commerce de Gros 
Other Products Wholesale 
Autres Produits, Commerce do Gros 
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tion et Ia diversité des activités des compagnies ct des entreprises. Pour 
cc faire, la CTI-C fournit des categories pour les activités combinécs 
et les activités intCgrées, au niveau Ic plus détaillC de la classification. 

Prenons, par exemple, une vaste entreprise dont les activités touchent 
le bois, abattage, scieries et fabrication et distribution des pates et 
papiers. La CTI-E fournit des categories pour chacunc de ces ac-
tivités. La Cu-C fournit dgalement des categories pour chacune des 
activitds, ainsi que différentes combinaisons de ces activités. 

I.e diagramme précédent (diagramme 3) montre dans queUe mesure 
ces deux systCmes de classification sont liCs enire eux en ce qui 
conceme ce groupe d'industries. Dans le graphique, un lien apparalt 
si a l'entreprise qw se trouve dans la colonne de gauche (CTI-C) 
correspond un établissement dens Ia colonne de droite (CTI-E). Le 
graphique montre que les cas de rapports biunivoques ou univoques 
entre deux systemes de classification sont rares. Si les cellules avaient 

au niveau de classification le plus dCtaillC, les rapports biunivoques 
ou univoques auraient Cté beaucoup plus nombreux. 

f. Niveaux de detail des industries 

II existe trois différents niveaux de detail pour les industries, tout 
comme pour les ClCments de données financières: données histori-
ques, donnCes agrCgées et donnCes dCtaiflées. Les données agrCgées 
et dCtaillées figurent dans la prCsente publication. On peut obtenir sur 
demande Ia liste des données dCtaillCes sur les industries. 

SIC-C presentation makes it possible to see how specialized and 
how diverse are the activities of companies and enterprises. The 
SIC-C accomplishes this by providing classes for combined and 
integrated activities at the most detailed level of the classifica-
tion. 

For example, consider a large enterprise involved in activities 
related to wood, logging, sawmills and pulp and paper manufac-
turing and distribution. The SIC-E provides a class for each of 
these activities. The SIC-C provides classes for each of these 
activities and in addition various combinations of those activi-
ties. 

The preceding diagram (diagram 3) illustrates how these two 
classifications relate for this group of industries. In the chart a 
link will appear if an enterprise in the left column (SIC-C) could 
have an establishment in the classification on the right column 
(SIC-E). The chart illustrates that cases of a one to one or many 
to one relationship between the two classifications are rare. If the 
classification cells had been at the most detailed level of the 
classifications, there would have been more one to one or one to 
many linkages. 

f. Industrial Detail 

As with financial items, there are three different levels of indus-
trial detail available: historical, condensed level and detailed. 
The condensed and historical levels are contained in this publi-
cation. Alist of the detailed industiy level is available on request 

Diagram 4. 	 Diagram me 4. 

VERY LARGE ENTERPRISES 
TRES GRANDES ENTREPRISES 

LARGE ENTERPRISES 
GRANDES ENTREPRISES 

MEDIUM ENTERPRISES 
ENTREPRISES MOYENNES 

IJ 
SMALL ENTERPRISES 
PETITES ENTREPRISES 

Deriving the Estimates 

The Statistical Methodolgy 

i. General 

The overall estimates are derived from 
two different components. A portion is 
obtained from a quarterly mail-out 
questionnaire sample survey (A and B 
in diagram 4). Sample results are mul-
tiplied by a weighting factor to repre-
sent the universe from which the 
sample was drawn. The remaining 
portion of the estimate is derived by 
applying movements from sampled 
units to annual data for that stratum (C 
and D in diagram 5). 

Obtention des estimations 

Métbode statistique 

I. Généralités 

Les estimations globales sont dérivées de 
deux differentes composantes. Une partie 
provient du questionnaire postal d'une en-
quête-échantillon trmieslrielle (Act B dans 
le diagramme4). Las résultais sont multi-
plies par un coefficient de pondération afin 
de représenter l'univers duquel provient 
l'échantijlon. I.e reste des estimations est 
obtenu en appliquant les mouvements des 
unites échantillonndes aux données an-
nuelles correspondant a cette strate (C et D 
dans le diagramme 5). 
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ii. Sample Design 

A stratified random sample is used. There are two size sn -ala 
for each of 153 industries. All units in the stratum A are 
selected. For the second stratum (stratum B), sampling rates 
vary by industry but average to about 1 unit selected in 2. 

ii. Plan de l'échantillon 

On utilise un dchantillon a1atoire siratifi. II exste deux strates 
de taille diff&ente pour chacune des 153 industries. Toutes les 
unites de la sn-ate A sont selectionnees. Pour ce qui est de la 
deuxième sn-ate (sn-ate B), le taux d'échantillonnage vane selon 
l'indusirie. mais il est en moyerrne d'environ une unite stir deux. 

iii. Stratum Boundaries 	 iii. Limites des strates 

The stratum boundaries (A, B, C, and D in diagram 5) can 	Les limites des strates (A, B. C et D clans le diagramme 5) varient 
vary by industry. The boundaries are described in the follow- 	selon l'industrie. Elles sont décrites clans le graphique suivant. 
ing chart. 

Diagram 5. 	 Diagramme 5. 
Stratum Boundaries 	 Limites des strates 

Stratum 	 SIC-C Subsector 	 LowerStratum Limit 	 UpperStratum Limit 
Strate 	 CFI-C sous-secteur 	 j Liwite inférleure des stratas 	Limite superieure des strates 

Assets - Actifs Revenue - Revenu Assets - Actifs 	Revenue - Revenu 
($ millions) ($ millions) 

A 	(lake-all) i) 01-59, 65-89 50 100 -. 
(tirage complet) 

ii) 60,6211,6212,6214,6221 take-all - 	 - 

6411 tsrage complet - 

iii) 61, 6213, 63, 64 (except 6411) 25 

iv) 6216,6239 100 

v) 6229 50 .. - 	 - 

B 	(take-some) i) 02-09, 1011, 1021. 1022, 1041, 10 25 50 	 100 
(tirage partiel) 1091. 1092, 12-24, 26-29, 3021. 

31, 33-39, 41-59, 65-83. 85,89 

ii) 01, 1031, 1051, 1099, 11, 25.30 10 35 50 	 100 
(except 3021), 32,86 

in)40 25 25 50 	 100 

iv) 61.6213,63,64 10 .. 25 

v) 6216.6239 50 100 	 -. 

vi)6229 25 - 50 	 -. 

vii) 84,87.88 10 50 50 	 100 

CandD(Lake-none) I) 	61.6213.63 - .025 25 
(nrage nul) 

ii) 	see B above 
voir B en haut - .025 (see lower stratum 

limits in B above) 
(voir ies limites des 
strates du poste B) 

Note: Special repornng arrangements exist in some financial subsectors. 
Note: Des modalitès de declaration s'appliquent dana certains sous-seeteurs financiers. 
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iv. Sample Weights and Imputation for Incomplete Re-
sponses or Non-Response 

Units which do not respond in the current period are imputed 

(their characteristics are estimated). Units are imputed by adding 

a growth factor to the data reported when the unit last responded 

to the survey. The growth factor is estimated using the survey 

iv. Poids de l'échantillon et imputation des réponses incom-
plètes et des non-réponses 

Lea données des unites qui ne répondent pas au questionnaire de Ia 

pénode courante sont imputées (on determine leurs caractéristiques). 

On impute les nouvelies donnécs en ajoutant un facteur de croissance 

aux dernières données fournies par l'unitC. Ce facteur eat établi en 

responses for the units that are most similar to the unit being 	fonction des rCponses au questionnaire d'cnquCte des unites qui sont 

imputed. 

Sampling and the calculation of weights pertains only tothatpart 

of the population of enterprises which are in scope for survey 

purposes, namely Strata A and B in diagram 4. To understand 

both the sampling strategy and the calculation of weights, it is 

neccessary to divide the population of enterprises strata A and B 

into two parts - those that were in the universe at the time of 

selection and those that have been added since the original 

sample selection. In this strategy the weights for those in the 

sample at the time of selection would be calculated using the 

inverse of the probability of selection for the stratum to which 

the unit belongs and would not change except for adjustments 

due to restructuring of units. New units in the universe (births) 

are selected with certainty i.e. have a weight of one. 

v. Seasonal Adjustment 

The seasonal adjustment method used is a computerized ratio-

to-moving average method in widespread use at Statistics Can-

ada. It is based on the U.S. Bureau of the Census Method II, but 

has some additional features. For a more complete description 

of these features refer to "Xli ARIMAJ 88 Seasonal Adjustment 

Method Foundations and User's Manual'. The seasonal compo-

nent reflects sub-annual movements caused by characteristic 

weather changes, holidays or other factors which tend to recur 

every year at approximately the same time. The seasonal adjust-

ment process attempts to quantify the seasonal component in a 

time series and to remove its effect from observed data. 

Ic plus comparables a l'unité dont les données doivent être irnputées. 

La mCthode d'échantillonnage et le calcul des poids ne se rapportent 

qu'aux entreprises de l'univers dont laportée correspond aux objectifs 

d 'enquCte, c'est-à-dire sirates Act B dans le diagramme 4. Pour rnieux 

comprendre Ia mCthode d'échantillonnage et le calcul des poids, II est 

nécessaire de diviser 1' univers des entreprises (strates A et B) on deux 

groupes: celles qui faisaient partie de l'univers an moment de Ia 

selection et cdlles qui ont &é ajoutées depuis Ia selection initiale de 

l'échantillon. Selon cette méthode, lea poids correspondant aux entre-

prises qui faisaient partie de l'échantillon au moment de Ia selection 

seraient calculCs scion l'inverse de Ia probabilité de selection de Ia 

strate a laquelle appartient l'unitC. us demeureraient les mémes sauf 

s'il faut apporter des ajustements attribuables a Ia restructuration de 

l'unitd. Les unites ajout6es a l'univers (creations) sont sélectionnées 

avec certitude, c'est-à-dire que leur poids équivaut a 1. 

v. Désaisonnalisation 

La mCthode de désaisonnalisation choisie est une méthode informa-

tisée de rapport a la moyenne mobile largement utilisée a Statistique 

Canada. Elle se fonde sur Ia mdthode H du U.S. Bureau of the Census, 

mais présente des caractéristiques additionnelles. On pout obtenir une 

description plus complete de ces caractéristiques on consultant la 

publication 'La MCthode de dCsaisonnalisation Xli ARIMA/88 - 

Fondements et guide d'utilisation". Le mouvement saisonnier iraduit 

les mouvements infra-annuels causes par les variations caractéris-

tiques du climat, lea congés fCriCs ou les autres facteurs qui tendent a 
réapparaitre chaque année I peu près au même moment. Par Ia 

méthode de dCsaisonnalisation, on tente de mesurer Ic mouvement 

saisonnier dans une serie chronologique cc d 'en Climiner I 'effet sur les 

donnees d 'observation. 

Series containing no significant seasonality have not been sea- 	Lea donnécs qui ne contiennent pas un degrC élevé de saisonnalité 

sonally adjusted. In these cases, the unadjusted series are used 	n'ont pas etC dCsaisonnalisCes. Dans cc cas, on utilise his donnCes non 

in the place of seasonally adjusted data. 	 dCsaisonnalisées plutôt que les données dCsaisonnalisées. 

Quality Measures 
There are two categories of errors in statistical information - 

sampling errors and non-sampling errors. Sampling errors are 

errors that arise because estimates are being prepared based on 

only a sample of the universe rather than collecting information 
from all units in the universe. These errors can be measured. 

Mesures de Ia q ualité 
Il existe deux categories d'erreurs dans les statistiques: lea erreurs 

d'Cchantillonnage et lea erreurs d'observation. Les erreurs d'échan-

tillonnage surviennent lorsque les estimations sont établies en fonc-

tion d'un seul échantillon de l'univers et non en fonction de toutes les 

unites de l'univers. Ces erreurs sont mesurables. 
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Non-sampling errors can arise from a variety of sources and are 
much more difficult to measure and their importance can differ 
according to the purpose to which the data are being put Among 
the non-sampling errors are errors in the information provided 
by respondents and errors in processing, such as data capture. 

Sampling Errors 

Sample surveys are designed to provide the highest sampling 
efficiency (the smallest sample that will produce a sampling error 
of a given size). This optimization is usually only performed for 
a limited number of variables, limited by the data items which 
are available at the time of sample design and selection, the 
resources available and the complexity introduced by trying to 
optimize for many variables at one time. The sample used for 
these statistics was designed to produce a reasonable level of 
accuracy for assets, revenue and profits. Consequently other 
items may be much less accurately esimated. An example of such 
an item is dividends. Overall sampling errors for the take-all and 
take-some strata will be estimated in the future and provided on 
request 

Estimation Errors in the Non-Sampled Strata 

The estimate for small businesses (C and D strata in the chart) is 
prepared by applying the movements for sampled units to their 
annual total. The error introduced by this method depends on two 
factors - the contribution of this strata to the overall estimate and 
the error in estimating the movement of the strata using sampled 
units. The contribution of the non-sampled strata to the overall 
estimates is approximately 20% of assets and 40% of revenue. 
It will be possible to measure the error in the movement of this 
strata when several years of annual data are available. The size 
of revision in annual data which are independently produced will 
provide a measure of the error. 

Other Non-Sampling Errors 

There are no objective measures of other non-sampling errors 
available for these statistics. However, many reporting and data 
entry errors are corrected as a result of editing the data. This is 
particularly effective for financial data where accounting rela-
tionships are well known. 

Les erreurs d'observation peuvent provenir de plusieurs sources. Ii 
est beaucoup plus difficile de les mesurer et leur importance peut 
varier scion I'application que l'on veut faire des données. Pamu les 
erreurs d'observation, on relève les erreurs qui se n-ouvent dans les 
renseignements foumis par les répondants et les erreurs de Iraitement, 
par exemple au moment de la saisie des données. 

Erreurs d'échantillonnage 

Les enquêtes-échantillons sont conçues de façon a cc que l'échantil-
lonnage soit le plus efficace possible (le plus petit échantillon oO on 
relèvera une erreur d'échantillonnage d'une taille donnée). Cette 
optimalisation ne s'applique normalement qu'à an nombre limité de 
variables, limité par les éléments d'information disponibles au mo-
ment du plan et de la selection de l'échantillon, par le niveasi de 
ressources disponibles et Ia complexité inhérente a l'optimalisation 
siinultanéede nombreuses variables. L'échantillon utilisC pour obtenir 
les statistiques qui nous intéressent a Cté choisi de façon a foumir un 
niveau acceptable de precision relativement a l'actif, aux recettes et 
aux bénéfices. Par cons&juent, lea estimations pour d'autres éléments, 
par example les dividendes, peuvent être moins précises. Les erreurs 
d'échantillonnage pour les strates a tirage complet et a tirage partiel 
seront établies a l'avenir et foumies stir demande. 

Erreurs d'estimation dans Ia strate non échantillonnée 

Lea estimations des petites entreprises (strates C et D dana Ic 
graphique) sont produites en appliquant les mouvernents des unites 
Cchantillonnées a leur total annuel. L'introduction d'une erreur ati 
moyen de cette méthode depend de deux facteurs: la contribution de 
cette state aux estimations globales et l'erreur au niveau de l'estima-
tion du mouvement de Ia strate a partir des unites échantillonnées. La 
contribution de Ia state non échantillonnée aux estimations globales 
est 20% des actifs et 4091., des recettes. II sera possible de mesurer 
l'erreur dana Ic mouvement de cette state lorsque les données an-
nudes disponibles s'échelonneront sur plusieurs années. L'ampleur 
de La revision des données annuelles qui sont produites séparément 
donnera une We tie Iiniportance de I'erreur. 

Autres erreurs d'observation 

11 n'existe aucun autre moyen objectif de mesurer lea autres erreurs 
d'observation dans ces statistiques. Cependant, Ia revision des don-
nées permet de corriger nombre derreurs de declaration et de saisie 
des données. Cette mdthode s'applique particuliCrement bien aux 
données fmancières dont les liens comptables sont bien connus. 
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Limites des données 

Pour pouvoir s'appliquer a l'analyse des series chronologiques ou a 
l'analyse lransversale, les definitions des données doivent être unifor-
mes a I'intdrieur d'une même pénode et d'une pdriode a l'autre. En 
d'autres mots. lea écarts et les simiitudes dans les données ne doivent 
tradu ire que des ëcarts reels, et non des ócaits au mveau des definitions 
ou des concepts employés pour produire les données. 

La capacité d'utiliser les donnécs aux fins d'analyse depend du cadre 
conceptuel dans lequel lea données sent utilisécs. 

Ces données sont conformes aux Principes comptables gCnCralement 
reconnus (PCGR) de l'Institut canadien des comptables agrécs. Elles 
ne sont pas conformes aux concepts du SCCN. 

Si lea PCGR conviennent a l'application des données, ii peut subsister 
des problèmes d'uniformitC (entre les unites ou dans le temps) pour 
certains Cléments pour lesquels les PCGR ne prévoient aucun traite-
ment particulier ou permeuent une certaine latitude. 

L'un des problCmes généraux que posent les PCGR pour certaines 
applications eat le fait que, selon cea principes, ii faut determiner le 
coüt d'origme des ClCments d'actif (c.-I-d. le coüt au moment de 
l'acquisition). Cela signifie que les comparaisons Ctabliea dana Ic 
temps et enire lea industries ne seront pas valables du point de vue du 
bilan ou des ratios dérivCs du bilan. 

Limitations of the Data 

To be valid for either time-series or cross-sectional analysis, the 
definitions of data must be consistent within time periods or 
across time periods. Put differently, the differences and similari-
ties in data must reflect only real differences and not differences 
in the concepts or defmitions used in preparing the data 

The ability to use the data for analysis depends on the conceptual 
framework in which the data is being used. 

These data are consistent with the Generally Accepted Account-
ing Principles (GAAP) of the Canadian Institute of Chartered 
Accountants. As such they do not agree with the concepts of the 
CSNA for example. 

if the GAAP concepts are appropriate for the application of the 
data, then there may still be some problems of consistency 
(between units or over time) for items where GAAP does not 
prescribe a particular treatment or allows some latitude. 

One of the general problems with GAAP for some uses is that it 
prescribes a historical cost treatment of assets (ie. their cost at the 
time of acquisition). This means that comparisons over time and 
across industries may not be valid for balance sheet data or for 
ratios derived from the Balance Sheet 
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DEFINITIONS OF FINANCIAL RATIOS 

Included in this publication are the following financial 
ratios. 

Return On Capital Employed - All Industries 

tiJ,i' 

Profit before extraordinaiy gains and 
interest on borrowings net of tax (S.A.) x 4 x 100 
Borrowings + Loans and accounts with affiliates 
+ Total equity + Deferred income tax 

NO1'E: The calculation of profit before extraordinary gains 
and interest on borrowings net of tax is based on the implicit 
tax rates of the individual statistical enterprises, except when 
extreme tax rates result from tax recoveries and other account-
ing practices. 

Return On Equity - All Industries 

S)1LiJV 

Profit before extraordinary gains (S.A.) x 4 x 100 
Total equity 

Profit Margin - All Industries 

FORMULA 

Operating profit (S.A.) x 100 
Operating revenue (S.A.) 

Debt To Equity - All Industries 

FORMULA 

Borrowing + Loans and accounts with affiliates 
Total equity 

Working Capital Ratio 
- Non-financial Industries 
Except Construction & Real Estate 

FORMULA 

Current assets 
Current liabilities 

Statistics Canada - Cat. No. 61-008 

DEFINITION DES RATIOS FINANCIERS 

Cetie publication contient les ratios financiers suivants: 

Rendeinent des capitaux employés - Toutes les branches 
d'activité 

FORMULE 

Bénéfices avant gains extraordinaires 
et intérêts sur emprunts nets des impôts (DES) x 4 x 100 
Emprunts + Emprunts et comptes auprès des sociétés affiliées + 
Avoir total + Impôt sur le revenu différé 

NOTA: Le calcul des bénéfices avant gains extraordinaires et in-
tórêts sur emprunts nets des impôts repose sur les taux d'iinpôt im-
plicites des entreprises statistiques, sauf lorsque des taux d'inipôt 
extremes résultent de recouvrements fiscaux et autres pratiques 
comptables. 

Rendement de l'avoir - Toutes les branches d'activité 

FORMULE 

Bénéfices avant gains extraordinaires (DES) x 4 x 100 
Avoir total 

Marge bénéficiaire - Toutes les branches d'activité 

FORMULE 

Bénéfices d'exploitation (DES) x 100 
Revenus d'exploitation (DES) 

Ratio des dettes a l'avoir - Toutes les branches 
d 'activ ité 

FORMULE 

Empnints + Emprunts et comptes auprès des sociétés afflliées 
Avoir total 

Ratio du fonds de roulement 
- Branches d'activité non-financières 
(saul construction et immobilier) 

FORMULE 

Actif a court-terme 
Passif a court terme 
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Return On Assets - Trusts, Credit Unions, Banks 

FORMULA 

Profit before extraordinary gains (S.A.) x 4 x 100 
Total assets 

Rendement de l'actif - Sociétés de fiducie, caisses 
d'épargne et de credit et banques 

FORMULE 

Bénéfices avant gains exiraordinaires (DES) x 4 x 100 
Actif total 

Capital Ratio - Trusts, Credit Unions, Banks 

FORMULA 

P1... 

--,---j --., 

Ratio du capital - Sociétés de fiducie, caisses d'épargne 
et de credit et banques 

FORMULE 

A..:c..-.I 

Operating Costs Per $100 Assets 
- Trusts, Credit Unions, Banks 

FORMULA 

Operating expenses (S.A.) x 4 x 100 
Total assets 

Coüts d'exploitation par $100 d'actif 
- Sociétés de fiducie, caisses d'épargne et de credit et 
banques 

FORMULE 

Dépenses d'exploitation (DES) x 4 x 100 
Actif total 

Net Risk Ratio 
- Life Insurers, Property and Casualty 

FORMULA 

Premiums and annuity considerations and 
Net premiums earned (S.A.) x 4 
Total equity Appropriated retained earnings 

Ratio de risque net 
- Sociétés d'assurance-vie, biens et risques divers 

FORMULE 

Prime et contrepaities de rentes et 
Primes neues acquises (DES) x 4 
Avoir total - bénéfices non répartis appropriós 

Combined Ratio - Property And Casualty 

FORMULA 

Underwriting expenses (S.A.) 
Net premiums earned (S.A,) 

Ratio combine - Sociétés d'assurance-vie et risques di-
vers 

FORMULE 

Dépenses d'assurance (DES) 
Primes nettes acquises (DES) 

Note: 	 Nota: 

A package of detailed examples of financial ratio calculation 	Une trousse documentaire contenant des exemples détaillés de 
is also available on request 	 calcul des ratios financiers est disponible sur demande. 
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Table 1 - Total all Industries (excluding investment and holding companies) 
Tableau 1 - Total, toutes les branches d'activfté (sauf sociétés d'lnvestlssement et de Dortefeuille 

1993 1994 

IV I II Ill IV 
milions of doliars-mdlions de dollars 

Balance Sheet - BUan 

Assets - Actifs 2,096,372 2,163,973 2,201,980 2,222,457 2,271,698 
Cash and deposits - Encaisse etdépots 90,590 92.167 94,242 98,963 100,155 
Accounts receivable and acaued revenue - Comptes débileurs et revenu couru 171,502 178.147 187,988 184,435 187.221 
Inventories - Stocks 124,162 131,345 133,149 134,943 137,708 
Investments and accounts with afllhates - Placements et cornptes auprés des aftiliees 218,069 231,149 237,104 241,055 248,940 
Portloiro investments - Placements de poneteulle 267.633 268,099 271,379 276.816 291,948 
Loans - Prèts 

Mortgage - Hypothecaires 345,225 345,004 351,619 354.896 357,608 
Non-mortgage - Non hypothécalres 321,952 331.196 336,331 331,883 336,306 

Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour pertes sur placements et prèts -18,582 -19,011 -17,561 -15,798 -15,507 
Bank costomers' liabilities under acceptances - 

Engagements des dients des banques comme acceptatons 27,279 27.140 28,140 29,874 30,902 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 461,915 477.249 478,921 484,057 489,762 
Other assets - Autres actifs 86.628 101,490 100,668 101,333 106,655 

LiabIlities- Passlts 1,659,739 1,706,474 1,737,811 1,750,284 1,792,511 
Deposits - DépôIs 622,832 625,531 645.071 646,463 661,827 
Actuarial liabihties of insurers - Passif actuanel des assureurs 114,667 115,264 116,140 117.494 118,807 
Accounts payate and accrued liabilities - Comptes aOditeurs et exlgibilites courues 224,892 236.750 237.759 238.929 245.365 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes auprès des afliliées 135.332 145,539 145,871 148,505 151,415 
Borrowings. Emprunts 

Loans and overdrafts- Emprunls at découverts 
From banks - Auprès de banques 95.546 98.687 104,492 102.280 102.641 
From others - Auprés d'autres 71,812 77,558 77,880 79,501 80,030 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 32,131 35.355 35,780 37,629 38,103 
Bonds and debentures - Obligations 138,741 144,718 144,679 143,681 144,940 
Mortgages - Hypotheques 51,042 52,716 52,118 51,710 52,217 

Deferred income lax - lmpot sur le revenu dtléré 32.882 33,890 34,146 34,152 34,815 
Bank ci.Jstomers' liabilities under acceptances- 

Engagements des dients des banques comme acceptadons 27,279 27.140 28.140 29,874 30,902 
Other liabilities - Aulres passits 112.584 113,329 115.738 120.068 131,450 

Equity - Avolr 436,634 457,500 464,169 472,165 479,186 
Share capital - CapItal-actions 238,326 251.824 256,486 261.051 263,986 
Contnbuted surplus and other - Surplus d'apport el autres 34,254 36,688 38,104 38,050 36,513 
Retained earnings - Bénéfices non reports 164,054 168,987 169,578 173,065 176,688 

income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'explohatlon 316,044 310,037 335,460 338,775 349,878 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 276.363 270,397 295.797 297.420 307.864 
Insurers' premiums and annuity considerations - 

Primes des assureurs et contreparties de rentes 9.464 9,735 9.767 9,684 9,698 
Interest and dividends - Intéréts et dividendes 17.546 17,688 17,207 18,649 19,065 
Gains on sale of serullies and other assets- Gains sur Ia venre de litres el autres actils 639 262 100 25 -159 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitation 12.032 11.954 12.589 12.997 13.409 

Operating Expenses - Dépenses dexploltation 303.262 293,986 316,552 317,900 327,375 
Insurers claims and nomial iriease in actuarial liabilities - 

Sinistres des assureurs et augmentabons normales du passit actuariel 9.881 9.853 9.378 9,414 9.356 
Depreciation, depletion and amortization - Depreciation, epuisemertr et amorlissement 10.922 11,274 11,601 11,729 12,105 
Interest - Intéréts 7.311 6,808 6,507 7,584 7,796 
Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitation 275,149 266,051 289,066 289,173 298,118 

Operating profit - Bénéflce d'exploltation 12,782 16,052 18,907 20,876 22,503 

Other Revenue . Autre revenu 2,332 2,175 2,562 2,569 2,754 
Interest and dividends - IntérGts et divldendes 2.332 2.175 2.562 2,570 2754 

Other Expenses - Autres depenses 9,814 9,984 10,311 10,590 10,693 
Interest on borrowings - lntérGts sur les emprunls 9.814 9,984 10,311 10,590 10$93 

Gains/losses - Galns/pertes .1,235 204 31 147 32 

Profit before Income lax- Bénéfice avant impôt sur Is revenu 4,081 8,462 11.206 13,018 14,612 

Income tax - ImpOt sur le revenu 1,748 3.596 4,097 4,683 5,132 
Equity In affiliates' earnings - Part des gains des atfiliees 25 163 339 544 300 

Profit before extraordinary gains - BénCfice avant gains extraordinaires 2,359 5,028 7,449 8,879 9,780 

Extraordinary gains - Gains extraorclinaires 5 14 11 -42 16 

Net profit - Bónóflce net 2 7364 5,043 7,460 8,837 9,796 
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Table 1 - Total all Industries (excluding investment and holding companies) 
Tableau 1 - Total. toutes les branches d'activlté (sauf sociétés d'investissement et de i,ortefeuille 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	 ii 	 ill 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évolution de Ia situation flnanclôre 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse générée par lexploltation 
Net profit - Bénétice net 
Non-cash Items - Elements non monetaires 

Deprecation. depletion and amortization - Deprecation. épuisernent et amortissement 
Deferred income tax - lmpOt sur Is revenu tifféré 
Working capital - Fonds de rc.temen( 
Other non-cash items - Autres élémenls non monétaires 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires tie Ia pérlode antérleure 

Cash from financing activities- Encaisse génerée par Is financement 
Increase in deposits - Augmentation des depots 
Borrowings from banks - Emprunts auprés de banques 
Borrowings from aftifiates - Emprunts auprès des attillées 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 
Bonds and debentures - Otiligations 
Martgages - Hypotheques 
Other - Autres 

Equity - Avoir 

Totai cash availabie - Total, encaisse 

Appiications - Utiiisatlons 
Cash applied to investment activities - Encaisse utliisée pour des placements 

Investments In affiliates - Placements clans ties afliliées 
Portfolio investments - Placements de portefeuille 
Loans - Préts 

Cash applied to fixed assets - Encaisse t*Iilsée pour immobilisatlons 
Cash applied to dividends - Encaisse utlilsée pour dlvidendes 

Total applications of cash - Utlilsatlon totale de I'encaisse 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminullon de i'encalss. 

33,356 8,661 10,391 25,093 29,914 
2.364 5,043 7,460 8,837 9,796 

10,922 11,274 11,601 11,729 12,105 
-244 319 262 589 706 

7,626 6,208 -12,586 830 1.031 
12,740 -14.378 3.444 2,616 5,842 

-42 196 209 292 433 

6,080 21,576 39,118 17,207 24,296 
5,354 2.553 19,823 1,896 15,267 

-2,328 -517 7,960 334 -814 
1,296 4,722 1,295 4,144 3,201 

-1,866 2.411 739 2,798 464 
1,276 4,310 488 485 1,276 

-1,179 -585 -205 -403 507 
-1.508 3,474 412 1,834 484 
5,036 5,208 8,607 6,118 3,911 

39,447 30,237 49,509 42,300 54,210 

29,415 10,440 25,432 15,987 28,875 
3,701 6,162 7,000 6,310 6,561 
5,629 -3,321 4,905 8,499 15,048 

13,085 7,600 13.528 1,178 7,266 

11,433 12,939 14,062 16,769 17,475 
6,387 5,701 6,502 5,990 6,864 

40,235 29,080 45,996 38,746 53,214 

-788 1,157 3,513 3,554 996 

Selected Items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnalisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitalion 	 311.202 	319.601 	330736 	339$50 	344.730 
Operating profit - Bénélice dexploitason 	 14.023 	16,338 	18,123 	20,115 	23.767 
Profit before extraordinary gains - BénCfice avant gains exlraordinares 	 3.698 	5.371 	6,530 	8,115 	11.169 
Net profit - Bénélice net 	 3,704 	5.385 	6,542 	8,073 	11,185 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Rendement ties capitaux employés 
Return on equity - Rendement tie l'avoir 
Profit margin - Macge bénélicaire 

Debt to equity- Ratio des deltas a l'avoir 

4.74% 4.78% 5.13% 5.83% 7.33% 
3.39% 4.70% 5.63% 6.87% 9.32% 
4.51% 5.11% 5.48% 5.92% 6.89% 

1.201 1.212 1.208 1.193 1.188 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains posies 

Operating revenue (SA) - Revenu dexploitaluon (DES.) 
	

3.21% 	2.70% 	3.48% 	2.790% 	1.41% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses dexploitation (DES.) 

	
3.20% 	2.05% 	3.08% 	2.31% 	0.35% 

Operating profit (SA.) - Bénéfice dexploltalion (DES.) 
	

3.351/6 	16.51% 	10.92% 	10.996/6 	18.15% 
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Table 2- Total non-financial Industries 
Tableau 2- Total des branches d'activité non financleres 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	UI 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - BlIan 

Assets - Actils 1,006,928 1,056,123 1,071,994 1,087,080 1,110,120 
Cash and deposits - Encaisse at depOts 38,161 43,051 43.967 43.937 43.382 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs at revenu oouru 137,183 139,259 147.548 149,921 154,270 
Inventories - Stocks 124,159 131,345 133,149 134,943 137,708 
Investments and aunts with affiliates - Placements at camptes aupres des affiIlées 160,657 167,209 172,895 176,962 182,597 
Portfolio investments - Placements de portefeuite 27,625 28,932 27.720 28,676 29,781 
Loans - Prêts 16,208 16.404 16,728 16,693 16,778 
Capital assets, net - Immobilisatlons, nettes 435,946 450,469 452.252 457,319 463,073 
Other assets - Autres aclIls 67,002 79,468 77,748 78,642 82,545 

UabllIties - Passffs 679,275 711694 723,523 731,112 747.944 
Aunts payable and accrued óabilllies - Comptes oréditeurs at exigibhites courues 150.296 154,427 158,483 159.095 163,864 
Loans and aunts with affiliates - Empnints at camptes aupres des affilées 114,183 123,899 125,695 128,577 130,183 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks- Auprès de banquos 85,842 87,780 89.403 88,113 88,512 
From others - Auprès dautres 55,151 61.374 60,969 61,538 61,406 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at papIer 21,119 23,144 23.262 24,625 25,037 
Bonds and debentures - Obligations 105,966 111,154 111,130 111.250 112.518 
Mortgages. Hypotheques 49,031 50,563 49.928 49.659 49.945 

Deterred income tax- Impot sur he revenu cfférê 32,761 33,431 33,522 33,648 34,382 
Other babihities - Autres passifs 61,927 65,922 71,132 74,706 82,099 

Equity - Avolr 327,654 344,429 348,470 355,960 362,176 
Share capital - Capital-actions 189,523 200,320 203,901 208,609 211,306 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 25,940 30,890 32.452 32,499 32.965 
Retained earnings- Bénéfices non repartis 109.191 113,218 112,118 114,852 117,905 

Current assets - ActIIs a court term. 
Current liabilities - Passlis a court term. 

324,039 
260,252 

344,040 
270,426 

351,984 
276,877 

357011 
279,717 

354,691 
295,568 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue. Revenu d'.xpioltation 282,641 276,185 302,071 304,600 315,335 
Sales of goods and services - Ventes de biens at Ce services 272.029 265,797 291 .1 04 293.361 303.691 
Other operanng revenue - Autres revenus dexploitalion 10,611 10,386 10.966 11.237 11.642 

Operating Expenses . Dépenses d'exploltation 271385 263,898 286,841 287,411 296,182 
Deprecation, deelion and wnortizalion - Deprecation. épuisement at analissernent 10,860 10,814 11.086 11.224 11,412 
Other operating expenses - Autres dépenses dexploitanon 260.725 253.084 275.754 276.187 284,770 

Operating profit - Bénéflce d'exploltatlon 

Other Revenue - Autre revenu 
Interest and dividends - Inlértits et dividendes 

Other Expenses - Autres dépenses 
Interest on borrowings - Int6r8ts sur les emprunts 

Short-term debt - Delta a court terme 
Long-term debt - Dette a long terme 

Gains/losses- Galns/pertes 
On sale of assets. Sur Ia verite d'actils 
Others - Autres 

Profit before income tax - Bénéfice avant irnpôt sur I. revenu 

Income tax - Impol sur Ia revenu 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des affiliées 

Profit before extraordinary gains. Bénéfice avant gains extraordlnalres 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires 

Net profIt - Bénéfice net 

11,256 12,287 15,230 17.189 19,153 

2,332 2,175 2,562 2,569 2,754 
2,332 2,175 2,562 2570 2,754 
8,282 8,363 8,552 8,768 8,840 

1,807 1,786 1,872 2,000 2,059 
6,475 6,597 6,680 6,769 6,780 

.1,262 142 164 45 -27 
869 551 587 184 178 

-2,131 .408 -423 -229 -206 

4,044 6,242 9,404 10,945 13,040 

1,879 2,828 3,530 3,888 4.477 
-56 144 306 551 302 

2,108 3,558 6,181 7,609 8,865 

4 14 11 -42 16 

2,112 3,572 6,192 7,567 8,881 
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Table 2- Total non-financial industries 
Tableau 2 - Total des branches d'activtté non financlères 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	Ill 	IV 
milions of dofiars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'óvoiutlon de Ia situation linanclère 

Sources - Provenance 
Cash from operating acilvitles - Encaisse generee par l'expioitation 18,902 10,422 15,193 17035 21,478 

Net profit - Bénéfice net 2,112 3.572 6,192 7,567 8,881 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Deeciation, depletion and amortization- Depeciation, épt.ssement et amorlissement 10,660 10,814 11.086 11224 11,412 
Deferred income tax- Impol sur Is revenu cftéré -183 190 391 479 573 
Working capita - Fonds do roiiement 2,616 2,416 -7,899 -4,365 -2,628 
Other non-cash items - Autres elements non monétaires 3,724 -6,825 5,663 1,873 2,836 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia periode antérieure -27 255 -440 257 403 
Cash from financing activities - Encaisse générée par Is llnancement -1,992 13,978 12,131 10,465 6,553 

Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -1,488 -1,403 3,767 -1,063 -789 
Borrowings from atfifiates - Emprunts aupres des alliliées -1,178 4,938 1,960 3,939 1,893 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceplatlons bancaires et papier -1,818 1,313 292 1,264 401 
Bonds and debentures - Obligations 1,042 3,747 147 267 1.284 
Pfongages - Hypotheques -1,106 -732 -243 -364 386 
Other - Autres -1,337 1,063 -410 554 -177 

Equity - Avoir 3,873 5,051 6,619 5,869 3,555 
Totai cash available - Total, encaisse 16,911 24,399 27,325 27,500 28,031 

Applications - Utilisatioris 

Cash applied to Investment activities - Encaisse utliiséa pour des placements 1,662 1,983 5,404 7,407 5,802 
Investments In athiates - Placements dans des atfiliées 3,530 1,423 5,967 6,466 4,599 
Portfolio investments - Placements de porteteuite -1,184 630 4386 998 1,118 
Loans - Prflts -484 -70 323 -57 86 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utuilsée pour Immoblilsations 10,766 12,035 13,438 15,198 16,826 
Cash applied to dividends - Encalsse utilisée pour dividendes 5,026 4,816 5,551 5,064 5,769 

Total applications of cash - Utuiisation totale de i'encaisse 17,654 18,834 24.394 27,669 28,397 

Increase/decrease In cash - Augmentation/dImInutIon de i'encaisse -744 5,566 2,931 -169 -366 

Selected items, seesonaily adjusted (SA.) - Certains posies, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exptoitalion 	 277,307 	286,831 	297.146 	305.286 	309,598 
Operating profit - Bénélice dexploitation 	 11,546 	13,135 	14,672 	16.602 	19,451 
ProfIt belore extraordinary gains- Béntifice avant gains extraorttinares 	 2.729 	4,338 	5.386 	6.998 	9,513 
Net proft - Bénéfice net 	 2,733 	4,353 	5.398 	6.956 	9.529 

Selected ratios - Ratios séiectionnós 

Return on captai employed - Rendement des capilaux employes 4.87% 4.92% 5.31% 6.15% 7.80% 
Return on equity- Rendement do lavoir 3.33% 5.04% 6.18% 7.86% 10.51% 
Profit margin - Marge bénéfidaire 4.16% 4.58% 4.94% 5.44% 6.281/o 

Debt to equity - Ratio des dettes a l'avoir 1.325 1.329 1.321 1.303 1,291 
Working capta ratio - Ratio des foncts de roulement 1.245 1.272 1.271 1.276 1.277 

Percentage change of selected Items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'exploitalion (DES.) 3.451/6 3.43% 3.60% 2.74% 1.41% 
Operating expenses (S..A.) - Dépenses dexploitatlon (DES.) 3.11% 2.99% 3.21% 2.20% 0.51% 
Operating profit (S.A.) - Bfinéfice dexploitation (DES.) 11.841/6 1376% 11.70% 13.16% 17.16% 
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Table 3 - Total finance and insurance industries (excluding investment and holding companies) 
Tableau 3 - Total des branches d'activlté flnancières et assurances (sauf sociétés d'investissement et de Dortefeuille 

1993 1994 
IV I II Ill IV 

mdhions of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actlfs 1,089,444 1,107,850 1,129,986 1,135,377 1,161,577 
Cash and deposits - Encaisse at dépôts 52,429 49,115 50,275 55,026 56,773 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débifeurs at revenu couru 34,319 38,888 40,440 34,514 32,950 
Investmenls and accounts with affiliates - Placements at comptes auprès des afliliées 57,412 63,940 64,209 64,093 66,343 
Portfolio investments - Placements cia porteteuile 240,008 239,167 243.658 248,139 262,166 
Loans - Prêts 

Mortgage - Hypothecres 337,018 336,494 343,224 346,392 349,029 
Non-mortgage - Non hypothecaires 313,951 323,303 327,998 323,694 328,107 

Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour pertes sur placements at prOts -18,569 -18.997 -17.547 -15.784 -15,492 
Bank customers' tabilities under acceptances - 

Engagements des dients des banques comme acceptations 27,279 27.140 28,140 29.874 30,902 
Capital assels, net - Immobifisations, nettes 25.969 26.780 26,669 26.738 26.689 
Other assets- Autres actils 19.626 22,021 22,919 22.692 24,110 

LIabilities - Passlls 980,464 994,779 1,014,288 1,019,173 1,044,567 
Deposits - DepOts 622,832 525,531 645,071 646,463 661.827 
Actuarial Iiabities of insurers - Passil actuanel des assureurs 114,667 115,264 116,140 117,494 118,807 
Acuunls payable and accrued liabilities - Comptes a'éditeurs at exigililites courues 74,596 82,323 79,276 79,833 81.501 
Loans and aunts with affiliates - Emprunls at comptes aupres des aflikées 21,149 21,640 20,176 19,928 21.232 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès de banques 9,705 10,907 15,089 14,166 14,130 
From others - Auprés d'autres 13,661 16,184 16,911 17,963 18,625 

Bankers' acceptances and paper. Acceptations bancaires at papier 11,012 12,211 12.518 13,004 13,067 
Bonds and debentures - Obligations 32,776 33,564 33,549 32,431 32.423 
Mortgages - Hypothèques 2,011 2,152 2,190 2,151 2.272 

Deferred income lax - Impot sur le revenu cifléré 121 459 624 503 434 
Bank customers' liabilities under acceptances - 

Engagements des dients des banques comme acceptalions 27,279 27,140 28,140 29,874 30,902 
Other liabilities - Autres passits 50,657 47,407 44,606 45,363 49,351 

Equity -Avolr 108,980 113,071 115,698 116,205 117,010 
Share capital - Capital-actions 48,803 51,504 52,586 52,441 52.679 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 5,314 5,798 5.652 5,551 5,548 
Relained earnings - Bénéfices non répartis 54,863 55,769 57,460 58.212 58,783 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revanu d'exploltatlon 33,403 33,853 33,389 34,175 34,543 
Sales of services - Ventes de services 4,335 4.600 4,693 4.059 4.173 
insurers' premiums and annuity considerations - 

Pnmes des assureurs at contrepanies de rentes 9,464 9,735 9.767 9.684 9,698 
Interest - lnléréIs 17.128 17.207 16,685 18.162 18,542 
Dividends - Dividerides 417 480 521 485 521 
Gains on sale of seojitles and other assets - Gains asia yenta tie litres at autres actils 639 262 100 25 -159 
Other operating revenue- Aurres revenus dexploitason 1.421 1.568 1.624 1.761 1,767 

Operating Expenses - DCpenses d'exploltatlon 31,877 30,088 29,712 30,489 31,193 
Insurers' dams and normal increase in actuarial liabilities - 

Sinustres des assureurs at augmentasons normal as du passif actuanel 9,881 9,853 9.378 9,414 9.356 
Depredation and amortization - Depredation at amortissement 262 460 515 505 693 
Interest - lnlérëts 7,311 6,808 6,507 7,584 7,796 
Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitation 14,424 12,966 13,312 12,987 13,348 

Operating profit - BCnéflce d'exploltatlon 1,526 3,765 3,677 3,686 3,350 

Other Expenses - Autras dépenses 1,531 1,622 1,759 1,822 1,854 
Interest on borrowings - Intéréts sur les emprunts 1,531 1,622 1,759 1.822 1,854 

GaIns/losses n.es. - Galna/pertes n.s.a. 27 62 -133 192 59 

Profit before Income tax - Bénéflce avant lmpot sur le revenu 38 2,221 1,802 2,073 1,572 
Income tax- lmpOt sur le revenu -132 769 567 796 655 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des alfltées 81 19 33 -7 -2 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains axtraordlnalres 251 1,471 1,268 1,270 915 
Extraordinary gains - Gains extraordinaires 1 - - - 

Net profit - Bénéfice net 252 1,471 1,268 1,270 915 
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Table 3 - Total finance and insurance industries (excluding investment and holding companies) 
Tableau 3 - Total des branches d'activité financières et assurances (sauf sociétés d'investissement et do oortefeuille 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	ill 	IV 
millions of dollars-m il lions do dollars 

Statement of changes in financial position- Etat de i'évolution de Ia situation flnancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse generee par l'expiollation 14,464 -1,761 -4,802 8,058 8436 

Net profit - Bénéfice net 252 1,471 1,268 1,270 915 
Non-cash items- Elements non monétaires 

Depredation and amonization - Depredation et arnortissement 262 460 515 505 693 
Deterred income tax- Impot sure revenu dltféré -61 129 -129 110 133 
Working capital - Fonds de roulement 5.010 3,792 -4,687 5.195 3.658 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires 9,017 -7,553 -2,419 944 3,006 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia penode antérieure -15 -59 650 35 30 

Cash from financing activities - Encaisse generee par le financement 8,072 7,598 26,987 6,742 17,743 
Increase In deposits- Augmentaf on des depOts 5,354 2,553 19,823 1,896 15,267 
BorrowIngs from banks - Emprunts auprés tie banques -861 887 4,194 1,397 -25 
Borrowings from affiliates - Emprunts aupres des aftillées 2,474 -216 -666 206 1,306 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires el papier -48 1,098 447 1,534 62 
Bonds and debentures - Otfigaflons 234 562 340 219 -8 
Mortgages - Hypotheques -73 147 38 -39 121 
Other - Autres -171 2,411 822 1.281 662 

Equity - Avoir 1,163 157 1,988 249 356 

Total cash avallabie - Total, encaisse 22,536 5,838 22,185 14,800 26,178 

Applications - Utiiisations 

Cash applied to investment activities - Encaisse utlilsée pour des placements 20,553 8,458 20,028 8,580 23,073 
Investments in affiliates - Placements darts des affiliées 171 4,739 1,033 -155 1,963 
Portfolio investments - Placements de portefeuifte 6,813 -3.951 5.791 7,501 13.930 
Mortgage loans - Prêrs hypothecaires 6,500 -972 7,815 3,842 2,740 
Non-mortgage loans - Préts non hypothécaires 7,070 8,642 5,390 -2,607 4,440 

Cash applied to fixed assets - Encaisse uthiisée pour immoblilsations 667 905 624 1,571 649 
Cash applied to dividends - Encaissa utilisée pour divldendes 1,361 884 950 926 1,095 

Totai applications of cash - Utilisatlon lotaie de i'encaisse 22,581 10,247 21,602 11,077 24,817 

increase/decrease in cash - Augmentaflon/diminutlon de i'encaisse -44 4,409 582 3,723 1,361 

Seiected items, seasonally adjusted (S.A.) - Cedains postes, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue- Revenu dexplOutation 	 33,895 	32.770 	33,589 	34,663 	35,133 
Operating profit- Bénétice uI exploitation 	 2.477 	3.203 	3.451 	3.513 	4.316 
Profit before extraordinary gains - Bénétice avant gains extraordunaires 	 969 	1.033 	1.144 	1.116 	1.656 
Net profit - Bénelice net 	 971 	1,033 	1,144 	1,116 	1,656 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 
Return on equity - Rendement tie lavoir 
Profit margin - Merge bénéffcuaire 

Debt to equity - Ratio des defies a lavoir 

4.21% 4.24% 4.44% 4.58% 5.50% 
3.561/6 3.65% 3.95% 3.84% 5.66% 
7.31% 9.78% 10.27% 10.13% 1228% 

0.829 0.855 0.868 0.857 0.870 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains posies 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploilation (DES.) 	 1.30% 	-3.32% 	2.501/6 	 3.20% 	1.351/6 

Operating expenses (S.A.) - Depenses crexploitation (DES.) 	 3.97% 	-5.89% 	1.93% 	3.36% 	-1.07% 
Operating profit (S.A.) - Bénéf ice d'expioilation  (DES.) 	 -23.661/6 	 29.34% 	7.74% 	1.799% 	22.85% 
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Table 4- Food (including food retailing) 
Tableau 4- AIlments iv comrris le commerce de detail 

	

1993 	1994 

	

iv 	I 	 II 	 Ill 
mdlk)ns of doliars-mlilions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actifs 68,486 71,897 73,072 73,996 74,681 
Cash and deposits - Encaisse et depots 2,750 2,820 3,003 3,074 3,108 
Aunts receivable and acaued revenue - Comptes débiteurs at revenu couru 14,252 13,549 14.475 15,152 15,483 
Inventories - Stodcs 12.153 12,839 12.976 13,094 13,326 
Investments and actounts with affiliates - Placements at comptes aupres des atflliées 6.826 7,160 7420 7,679 7,743 
Portfolio Investments - Placements cia porteleuitle 1,646 1,674 1696 1,682 1,710 
Loans - Préts 1,074 1,129 1,133 1,134 1,123 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 23,794 25.179 25.296 25.477 25,335 
Other assets - Autres actils 6.004 7,562 7,086 6,718 6,868 

Liabilities - Passifs 46,264 48,522 49,513 50,210 51,016 
Aunts payable and acotued liabilities - Comptes créduteurs at exiglblités courues 15,079 15,566 16,082 16.331 16.878 
Loans and aunts with atfillales - Emprunts at comples auprès des aillléas 7,582 7,743 7,926 8,035 8,015 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès cie banques 6.768 7,443 7.650 7.692 7,600 
From others - Auprès d'autres 3,416 3,549 3600 3,570 3,546 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at pier 2,110 2,079 1,851 1,948 1,950 
Bonds and debentures - Obligations 3,765 3,757 3,779 3.726 3,801 

rtgages - Hypotheques 1,817 2,012 1,983 2,018 2,025 
Deferred income tax - lmpOt sur Is revenu cliff&6 1,322 1,447 1.375 1,382 1,391 
Other liabilities - Autres pasSuts 4,403 4.926 5,267 5.507 5,809 

Equity - Avoir 22,222 23,374 23,559 23,786 23,665 
Share capita - Capital-actions 8.574 9.057 9,135 9,106 9.130 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 1.684 1.799 1,778 1,819 1,810 
Retained earnings. Bénélices non répariis 11.964 12.518 12.646 12,861 12.725 

Current assets- Actils a cowl tog-me 30,452 31,840 32,393 32,960 33,467 
Current liabilities - Passils a cowl tenne 25,164 26,722 26,954 27,302 27,702 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioftation 40,943 37,688 40,615 43,421 42,155 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 40,456 37,266 40,141 42.940 41,684 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitation 487 423 474 481 471 

Operating Expenses - Dépenses d'exploltation 39,963 36,915 39,561 42,234 41,038 
Depration, depletion and amortization - Depreciation. é.susament at ana'tissen'lent 675 713 709 748 725 
Other operating expenses - Autres clépeoses clexplostabon 39,288 36.202 38.851 41.486 40.313 

Operating profit - Bénéflc. dexploltallon 980 774 1,054 1,187 1.118 

Other Revenue - Autre revenu 162 138 156 172 165 
Interest and dividends - lnlérèts et clivlclencles 162 138 156 172 165 

Other Expenses - Autres dépenses 469 488 489 509 508 
Interest on borrowings - lntérflts sur les emprunts 

Short-term debt- Detteàcourt lerme 164 173 172 175 174 
Long-term debt - Detle along terrne 305 314 317 334 334 

Gains/losses - Gainslpertas -164 -111 -36 12 -158 
On sale of assets - Sur Ia yenta dactits 3 -35 21 -156 
Others - Autres -163 -114 -1 -9 -1 

Profit before Income tax - Bénéflce avant irnpOt sur I. revenu 509 314 686 863 617 

Income tax - Impot sur Ia revenu 199 187 265 307 262 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des aftiliées 17 -- 15 23 20 

Profit before extraordinary gains - Benefice avant gains extraordinaires 327 126 435 579 375 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires - -5 -- -- -- 

Net profit - BCnCfice net 327 121 435 579 375 
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Table 4- Food (including food retailing) 
Tableau 4- AIlments (v comDris le commerce de déta 

	

1993 	1994 

	

iv 	I 	 II 	 Iii 	 IV 
mdhons of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position- Etat do l'óvolutlon do Ia situation linancière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse générée par l'expioitatlon 
Net profit - Benefice net 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Depredation, depletion and wnorflzalion - Depiation, épiasemenl N anortissement 
Deterred income tax - Impot sur le revenu ditléré 
Working capit - Fonds de roulement 
Other non-cash items - Autres éléments non monétairos 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires tie Ia periode antOrleure 

Cash from financing activities - Encaisse généré. par Ic financemant 
Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques 
Borrowings from athletes - Empnjnls aupres des atfiiiées 
Other borrowings - Autres empn.ints 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 
Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Hypothèques 
Other - Autres 

Equity - Aver 

Total cash available - Totai, encaisse 

Applications - Utilisatlons 

Cash applied to Investment activities - Encaisse utllisée pour des placements 
Investments in affiliates - Placements dens ties affiliées 
Portfolio investments - Placements de porlefeuille 
Loans - Prêts 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utiilsée pour Immobllisatlons 
Cash applied to dividends - Encaisse utlitsée pour dividendes 

Total applications of cash- Utlusatiori totale de l'encalsse 

Increaseldecrease In cash - Augmontationldlmlnution do i'encalsse 

1,223 1,248 1,421 1,323 1,244 
327 121 435 579 375 

675 713 709 748 725 
-9 1 -33 6 4 

-424 1,264 -577 -568 -59 
650 -818 881 554 223 

4 -35 4 4 -23 

-27 385 139 224 -39 
-183 188 217 55 -93 

17 42 10 89 -20 

105 -51 -235 96 2 
30 3 22 -54 75 

-13 26 -10 34 7 
29 21 52 -31 -24 

-12 156 63 34 13 

1,196 1,632 1,560 1,548 1,205 

196 174 142 222 50 
236 104 127 235 24 
-36 35 23 -15 37 
-4 35 -8 1 -11 

724 951 897 892 642 
344 293 336 402 485 

1,264 1,419 1,376 1,515 1,177 

-68 214 184 33 28 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnabsés (DES.) 

Operating revenue - Ftevenu d'exploitalion 	 40372 	39,740 	40,841 	41,712 	41,557 
Operating profit - Bénéf ice dexploitabon 	 974 	 961 	 958 	1,101 	Liii 
Profit betore extraordinary gajns - Bénélice avant gaas exlraorcflnaires 	 384 	312 	 281 	 491 	 429 
Net protil - Bénétice net 

	
384 	 307 	 281 	 491 	 429 

Selected ratios - Ratios selectionnés 

Return on ceptai employed - Rendement des capitaux ernployés 
Return on equity - Rendement de i'avoir 
Profit margin - Marge bénéfildaire 

Debt to equity - Ratio des dettes a t'avoir 
Working capitai ratio - Ratio des tonds tie roulement 

5.88% 5.23% 5.00% 6.54% 6.1016 
6.91% 5.34% 4.77% 8.26% 7.25% 
2.41% 2.42% 2.35% 2.64% 2.67% 

1.148 1.137 1.137 1.135 1.138 
1.210 1.192 1.202 1.207 1.208 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage do certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploilation (DES.) 
	

6.68% 	-1.57% 	2.77% 	2.13% 	-0.37% 
Operating expenses (S.A.)- Dépenses dexploitalion (DES.) 

	
7.00% 	-1.57% 	2.65% 	1.82% 	-0.41% 

Operating proiit (SA.) - Benefice dexploitation (DES.) 
	

1.97% 	-1.42% 	-0.28% 	14.94% 	0.941/6 
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Table 5- Beverages and tobacco 
Tableau 5- Boissons et tabac 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	II 	III 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - ActIfs 20,900 21,141 21,450 21,676 22,708 
Cash and deposits - Encaisse at depots 603 572 617 620 385 
Aunts receivable and accrued revenue - Comptes debiteurs at revenu couru 1.633 1,420 1.762 1,816 1,846 
Inventories - Stocks 2.043 2.237 2,341 2,256 2,354 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes auprès des afliliées 9,639 9,704 9,626 9,857 10.945 
Portlolto investments - Placements de porteteuiue 682 469 325 399 285 
Loans - Prêts 29 30 29 28 29 
Capital assets, net - immilisations, nettes 3.494 3.561 3,591 3.564 3,571 
Other assets - Autres aclits 2,778 3.149 3.159 3,136 3,293 

Uabllfties - Passlfs 11,825 12,248 12,628 12,660 13,275 
Aaxunls payabie and accrued tabitites - Comptes adlteurs at exigitIites courues 2,300 2,385 2.516 2,558 2,596 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts at comptes aupr'es des affiées 1,548 1605 1,617 1.732 1,673 
Borrowings - Emprunis 

Loans and overdrafts - Emprunts at découvecis 
From banks - AuprBs de banques 844 905 1,045 1,087 1,165 
From others - Auprés dautres 589 551 529 514 509 

Bankers acceptances and paper - ACceptatlons barlcaires at pier 2,280 2,249 2,338 2.500 2,503 
Bonds and debentures - Obligatons 3,628 3,873 3,864 3,696 3,991 
Mortgages - Hypotheques 81 100 101 90 89 

Deferred income tax - ImpOt sur Is revenu différé 425 394 403 337 370 
Other babililies - Autres passlis 129 186 215 145 378 

Equity - Avolr 9,075 8,894 8,822 9,016 9,434 
Share capital - Capital-actions 3,954 4,030 3,897 4,112 4,136 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 270 275 271 273 275 
Retained earnings- Bértéfices non réparlis 4,851 4,589 4,654 4,631 5,023 

Current assets - Actlfs a court terme 
Current liabilities - Passifs a court tenne 

	

4,502 	4,597 	4,962 	4,967 	5,022 

	

4,635 	4,647 	4,933 	5,178 	5,244 

Income Statement - Etat des résultats 

OperatIng Revenue - Revenu d'exploltation 3,488 3,298 3,745 4,093 4,366 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 3,444 3,279 3724 4.073 4,343 
Other operating revenue - Autres revenus dexploilation 43 19 21 20 23 

Operating Expenses - Dépenses d'explollatlon 2,912 2,918 3,184 3,457 3,708 
Depreciation, depletion and amortization - Depréaatiorr, erxiisement  at anonissemenl 95 88 88 97 96 
Other operating expenses - Autres clépenses dexploitation 2,817 2.830 3,096 3,359 3,612 

Operating profit - BCnflce dexploltatlon 576 380 561 636 658 

Other Revenue - Autre revenu 169 21 23 34 110 
Interest and dividends - IntérGts at dividendes 169 21 23 34 110 

Other Expenses - Autres dépenses 146 154 147 144 146 
Interest on borrowings - Interéts sur les ernprunts 

Short-term debt - Detle a court terrne 30 31 32 39 38 
Long-term debt - Delle a long temle 117 123 116 105 108 

Gains/losses - Galns/pertes -52 -20 -46 3 -4 
On sale of assets - Sur fa vente d'actlfs -1 2 2 6 -2 
Others - Autres -51 -22 -48 -3 -2 

Profit before Income tax - Bénéflce avant Impat sur Is revanu 547 227 390 530 617 

lncometax - lmpOtsurlerevenu 106 111 139 166 165 
Equity in affihates earnings - Part des gains des afliliees -61 -5 1 3 -1 

Profit before extraordinary gains - BCnCfice avant gains extraordinalres 381 111 253 367 451 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires - - -- - - 

Net profit - BCnéflce net 	 381 	111 	253 	367 	 451 
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Table 5- Beverages and tobacco 
Tableau 5- Bolssons et tabac 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	ii 	III 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes In financial posItion - Etat de i'évolution de Ia situation linancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encalsse génerée par i'exploitation 454 109 171 445 547 

Net profit - Bénéfice net 381 111 253 367 451 
Non-cast, items - Elements non monétaires 

Depredation. depletion and anutizabon - Dexaticn, épuisement et amalissernenl 95 88 88 97 96 
Deterred income tax - ImpOt sur le revenu différé 9 -26 7 10 -5 
Working capitst - Fonds de roulement -101 125 -201 44 -79 
Other non-cash items - Autres éléments non montitaires 64 -187 19 -60 95 

Prior period cash transactions - Transactions montitaires de Ia pénode antérieure 6 -3 4 -14 -12 
Cash from financing activities - Encaisse genérée par ie financement -385 320 83 297 343 

Borrowings from banks - Empwnts auprtis de banques -36 36 136 42 78 
Borrowings from affifiales - Emprunts auprès des atfiliées -171 56 -1 115 -52 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier -79 -38 -25 42 3 
Bonds and debentures - Olgatons 23 244 -9 -101 295 
tvbrtgages - Hypotttèques 31 6 -- -8 -1 
Other - Autres -84 -50 -22 -11 -5 

Equity - Avoir -69 66 5 219 26 
Totsi cash availabie - Totai, encalsse 69 429 254 742 890 

Applications- Uthilsatlons 
Cash applied to investment activities - Encaisse utuilsée pour des placements -283 127 -224 300 836 

Investments in afliliates - Placements dans des all illties -161 41 -80 227 949 
Pontolio investments - Placements de porteleuille -120 85 -144 74 -114 
Loans - Prëts -2 1 -- -1 1 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utilisée pour immobllisations 45 115 98 155 87 
Cash applied to dividends - Encaisse utiilsée pour dividendes 240 236 285 326 246 

Total applications of cash - Utiiisation totale de i'encalsse -58 477 158 781 1,169 

increase/decrease in cash 	Augmentation/diminution de i'encaisse 127 -48 96 -39 479 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains pastes, désaisonnalisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 3,388 	3,654 	3.755 	3,639 	4.254 
Operating profit - Béntiuice dexploitason 	 531 	497 	562 	563 	613 
Profit belore extraordinary gains - Béntitice avant gains extraorrlinaires 	 312 	244 	237 	319 	389 
Net profit- Bénéfice net 	 312 	244 	237 	319 	389 

Selected ratios - Ratios séieclionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employés 
Return on equity - Rendement de lavoir 
Profit margin - Macge bénéliaaire 

Debt to equity- Ratio des denes a lavoir 
Working capital ratio - Ratio des tonds de roulement 

8.89% 7.48% 7.56% 9.25% 9.98% 
13.77% 10.99% 10.76% 14.14% 16.48% 
15.66% 13.61% 14.96% 14.66% 14.41% 

0.989 1.044 1.076 1.067 1.053 
0.971 0.989 1.006 0.959 0.958 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitatiori (DES.) 	 -5.97% 	7.83% 	2.77% 	2.24% 	10.82% 
Operating expenses (S.A) - Depenses crexploitalion (DES.) 	 -6.01% 	10.45% 	1.17% 	2.60% 	11.15% 
Operating protit (S.A.) - Bénélice d'exploitation (DES.) 	 -5.80% 	-6.25% 	12.91% 	0.21% 	8.939/6 
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Table 6 - Wood and paper 
Tableau 6- Bols et DaDier 

	

1993 	1994 

	

Iv 	 I 	 II 	Ill 
mhons of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - ActIls 60,462 64,767 66,227 67098 69,740 
Cash and deposits- Encaisse et depOts 1,418 1,911 2,223 2,496 2,660 
Aunts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 7,296 8.003 8,884 9,403 10,049 
Inventories - Stos 8,057 9.238 9,047 9,102 9,419 
Investments and aunts with affiliates - Placements et oomptes auprés des aflullées 5,783 6,251 6,523 6.488 6,770 
Portfolio investments- Placements cie portefeuile 614 686 702 836 844 
LOanS - Prêts 192 201 204 222 216 
Capital assets, net - Immobilisations, nones 33,093 33,668 33.791 33,840 34,674 
Other assets - Autres actifs 4.009 4.808 4,854 4,710 5,108 

Uabllities - Passlfs 40,088 42,945 43,219 43,360 44,362 
Accounts payable and accrued liabilities- Comptes créditeurs et exigibilités courues 7,816 8,481 9.046 9,627 9,748 
Loans and accounts with affiliates - Emprunis et comptes auprés des afliées 5.600 6,361 6,221 6,014 6.161 
Borrovengs - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - Auprès de banques 10.005 9.772 9,618 9,079 9,129 
From others - Auprès d'autres 7,048 7,412 6,923 6,824 6,872 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancairos et papier 656 719 729 841 864 
Bonds and debentures - Obligations 3,616 4,492 5,085 5,247 5,604 
Mcrtgages - Hypotheques 663 617 589 589 596 

Deferred income tax - Impot sur le revenu cffére 2,362 2.496 2,559 2,581 2,719 
Other liabilities - Autres passlfs 2.322 2.596 2,448 2,558 2,669 

Equity - Avolr 20,374 21,822 23,008 23,738 25,378 
Share captai - CapItal-actions 13,913 14,807 15,146 15,471 15,970 
Contributed surplus and other- Surplus d'apport at autres 1,953 1,998 2,469 2.365 2,439 
Retained earnings - Benéfices non répartis 4,509 5.017 5,394 5,903 6,969 

Cun-ent assets - Actlfs a court term. 18,244 20,944 22,023 22,907 23,801 
Current liabilities - Passl!s a court tenne 14,095 14,926 15,923 16,488 16,498 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioltation 14,813 15,459 17,739 18,399 20,066 
Sales of goods and services - Ventes de biens et tie services 14,681 15.344 17,615 18,261 19,705 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitation 132 115 124 138 360 

Operating Expenses - Depenses d'expioftation 14,412 14,622 16,412 16,770 17,432 
Depreaatjon. deØetion and amortization - Dépreaaticn, épuisement et arno'tissement 736 772 790 774 791 
Other operating expenses - Autres dépenses dexploitation 13.676 13,850 15.622 15,996 16,641 

Operating profit - Bénéflce d'.xpioftatlon 401 837 1,327 1,629 2,633 

Other Revenue - Autre revenu 67 86 76 70 77 
Interest and dividends - ln!érèts et dividendes 67 86 76 70 77 

Other Expenses - Autres depenses 500 519 539 551 545 
Interest on borrowings - Inlértits sur les emprunts 

Short-term debt - Dette a oourt lerme 86 89 100 104 100 
Long-term debt- Detle a long terme 414 430 439 447 444 

Gairis/iosses - Gains/pertes -289 -26 19 23 -16 
On sale of assets- Sur Ia vente d'actifs 12 2 42 55 2 
Others - Autres -301 -28 -23 -32 -17 

Profit before income tax - Bénéflce avard impôt su I. revonu -321 377 884 1,172 2,150 

Income tax - ImpOt sur le revenu -78 201 327 418 755 
Equity in attihales earnings - Part des gains ties aflillées -12 -24 -18 -8 -18 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains extraordinalres -255 153 539 745 1,378 
Extraordinary gains - Gans extraixdinaires 31 - - - 1 

Net profit - Bénéflce net -224 153 539 745 1,378 
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Table 6- Wood and paper 
Tableau 6-BoisetpaDier 

	

1993 	1994 

	

iv 	 i 	 ii 	 ill 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de I'évolutlon de Ia situation linancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse genérée par I'exploltatlon 892 -166 963 1,884 1,175 

Net profit - Bénélice net -224 153 539 745 1,378 
Non-cash items - Etéments non monétaires 

Dexaciation, depletion and amortization - Depreciation, épuisement et aTiortissement 736 772 790 774 791 
Deferred income tax - Impot sur le revenu ctitféré -207 33 56 61 165 
Woilang capt 	- Foods cle roulement -196 -711 -185 -76 -876 
Other non-cash items - Autres élémenls non monétaires 778 -376 -229 177 -292 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia penode anlérieure 6 -37 -8 203 8 

Cash from financing activities - Encaisse gCneróe par ie flnancemeni .67 1,953 406 -86 1,095 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques 63 -156 -196 -377 49 
Borrowings from alfilates - Emprunts auprès des affiiiees 128 510 -140 -201 147 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et pi er -15 48 -20 112 23 
Bonds and debentures - Odigations -179 805 584 158 357 
Mortgages - Hypotl,eques -2 -10 16 -- 7 
Other - Autres 70 228 -488 -99 -39 

Equity - Avoir -132 528 651 321 550 

Total cash available - Total, encaisse 826 1,787 1,369 1,798 2,270 

Applications - Utliisations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utiiisée pour des placements -313 354 40 -4 301 

Investments in affliiales - 	 acements dans des affiliées -186 301 24 -157 300 
Portfolio investments - Placements dv portefeuilie -127 50 13 134 7 
Loans - Préts -- 4 2 18 -6 

Cash applied to fixed assets - Encalsse utliisée pour immobiiisatlons 953 794 910 1,123 1,522 
Cash applied to dividends - Encaisse utiilsée pour dividendes 189 167 151 204 282 

Total appiications of cash - Utilisation totale de rencalsse 829 1,315 1,101 1,323 2,105 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de I'encalsse -3 472 268 475 165 

Seiected items, seasonaily adjusted (SA.) - Certains postes, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 15.196 15$45 17,131 18,431 20.605 
Operating profit - Bénétice dexploitation 578 814 1.195 1.607 2.812 
Profit before extraordinary gains - Benefice avant gans ex1raorcnaires .101 97 451 734 1.536 
Net profit - Benefice net -70 97 451 734 1,536 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capitat employed - Rendemenl des capltaux employes 1.97% 3.54% 6.31% 8.26% 13.25% 
Return on equity- Rendement de lavoir -1.990/. 1.77% 7.85% 12.360% 24.20% 
Profit margin - Marge bénéfictaire 3.80% 5.20% 6.97% 8.72% 13.650/6 

Debt to equity- Ratio des dettes a lavolr 1.354 1.346 1.268 1205 1.152 
Woilting captat ratio - Ratio des foods de rotiement 1.294 1.403 1.383 1389 1.443 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitation (DES.) 	 5.29% 	2.96% 	9.50% 	7.595/6 	 11.80% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses dexploitation (DES.) 	 3.14% 	1.460/6 	 7.460/6 	 5.57% 	5.761/6 

Operating profit (SA) - Benéficedexploitation (DES.) 	 123.44% 	40.88% 	46.79% 	34.481/6 	 75.029/6 
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Table 7- Petroleum and natural gas 
Tableau 7- Pétrole et aaz naturel 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	 Ii 	lii 	IV 
millions of doflars-millions de dollars 

Balance Sheet - B'Ian 

Assets - AcIlts 131,217 133,729 135,762 140,959 145,785 
Cash and deposits - Encaissa at dépôcs 2.210 2,702 2,324 2.330 2,595 
Aunts receivable and acaued revenue - Comptes dObiteurs at revenu couru 12,659 12,611 12,394 12.780 13,814 
Inventories - Stocks 4,760 4,216 4,846 5,422 5,245 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes aupres des affiliées 11240 12,617 14,675 14,687 15,448 
Portfolio investments - Placements de porteteullle 5182 4,923 4,369 4,757 5,066 
Loans - Pr8ts 463 452 635 641 583 
Capital assets, net - Immobillsatlons, neltes 90.240 91,305 91,908 95,902 98,191 
Other assets - Aulres actils 4,464 4,903 4,612 4,438 4,844 

Liabilities - Passlfs 79,168 80,200 81,636 84,713 87,575 
Accounts payable and aconJed lIabilIties- Comptes crédlteurs at exiglbilltés courues 13.725 13,373 14.676 14,027 15,080 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at comptes auprés des altillées 8,027 8,496 8,832 10,704 10,809 
Borrowings - Emprunis 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès de banques 9,828 8,708 8,986 9.030 9,329 
From others - Aupres d'aulres 4.516 4,474 4,288 3.973 4,062 

Bankers' acceptances and paper - Acceptatlons bancaires at papier 4.153 4.521 4,362 5.268 5,481 
Bonds and debentures - Obligations 24,016 26,042 25,804 26,587 26,934 
Mortgages - Hypothtiques 432 365 355 376 431 

Deferred income tax - lmpot sur le revenu diflére 10,136 9,793 9,884 10.228 10,324 
Other habilities - Autres passlls 4.335 4,429 4,449 4,519 5,126 

Equity - Avoir 52,049 53,529 54,127 56,246 58,210 
Share capital - CapItal-actions 34,036 34,584 35,060 36.259 36.945 
Contnbuted surplus and other - Surplus d'apport at autres 4.121 4,232 4.153 4,429 4,765 
Retained earnings - Bénéfices non rtipartis 13,892 14,713 14.914 15,559 16,501 

Current assets - Actits a court terme 24,343 24,602 24,326 25,582 26,820 
Current liabilities - Fasslis a coun term. 22,020 21,299 22,841 24,065 25,361 

income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioitatlon 24,105 24,211 23,619 24,717 25,813 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 23.486 23,677 23,099 24,140 25,204 
Other operasng revenue - Autres revenus d'exploitation 619 534 520 576 610 

Operating Expenses - Dépenses d'expiottatlon 21.920 21,344 21.459 22,040 23,172 
Depreciation. depletion and amortization - Déxéaation. épuisemeni at amortissement 2,217 2.081 2.103 2,186 2,267 
Olher operating expenses - Autres dépenses dexploitation 19,704 19,263 19.356 19,854 20,906 

Operating profit . Bénéfice d'exploltation 2.184 2,867 2,160 2,677 2.641 

Other Revenue - Autre revenu 196 168 218 206 218 
Interest and dividends - Int6r9ts at divldendes 196 168 218 206 218 

Other Expenses - Autres depenses 1,047 1,000 1,042 1,093 1,114 
Interest on borrowings - Intertits sur les emprunts 

Short-term debt - Delte a court terme 124 87 98 118 142 
Long-term debt 	Dette a long terme 922 913 944 975 973 

Gains/losses - Galns/pettes -190 85 -106 -50 68 
On sale of assets - Sur La vente d'acdfs 246 208 101 53 26 
Others - Autres -435 -123 -206 -103 41 

Profit before income tax - Bénéfica avant Impôt sur I. revonu 1,144 2,120 1,231 1,740 1,813 

Income tax - Impot sur le revenu 410 774 532 660 643 
Equity in aflitiates' earnings - Part des gains des aflullées 40 86 64 203 137 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnalres 774 1.432 763 1,283 1,306 

Exiraornary gains - Gains extraordinaires 3 6 - -1 - 

Net profit - Bénéflca net 777 1,438 763 1,282 1,306 
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Table 7- Petroleum and natural gas 
Tableau 7. Pétrole et aaz natural 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	 II 	IV 
millions of dollars-nidlsons do dollars 

lV 

Statement of changes in financial position - Etat di I'évolution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encalsse generee par I'exptoltatlon 3,546 3,204 3,631 2,197 3,964 
Net profit- Bénéf ice net 777 1.438 763 1.282 1,306 
Non-cash items - Eiéments non monétaires 

Depsaflon, depletion and amortization - Depredation, epulsement it amortissement 2,217 2,081 2,103 2,186 2,267 
Deterred income tax -.ImpOt sur Ie revenu diff&6 77 -23 132 228 98 
Working capital - Fonds de roiiemenl 411 267 821 -1,537 229 
Other non-cash items - Autres élérrients non monetaires 94 -874 -163 57 2 

Piior period cash transactions - Transactions monétaires do Ia pérlode anteneure -28 316 -25 -20 63 
Cash from financing activities - Encaisse generée par to financemant 205 1,351 1,105 5,436 2,547 

Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -16 -1,050 257 -242 359 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprés des alfiliees 124 363 252 2325 314 
Other borrowings - Autres empwnts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptalions bancaires of papier -124 216 30 879 212 
Bonds and debentures - Otdigations 518 1.802 -170 783 423 
Mortgages - Hypotheques -21 -12 1 21 55 
Other - Autres -459 -148 -230 -314 94 

Equity - Avoir 185 181 966 1,984 1.090 
Total cash available - Total, encaisse 3,752 4,555 4,736 7,633 6,511 

Applications - Utuilsatlons 

Cash applied to Investment activitIes - Encaisse utlilsée pour des placements 83 -92 1,453 2,403 1,107 
Investments in affiliates - Placements dans des atfiliées 72 289 1,773 2.006 856 
Portfolio investments - Placements de porteleuille 41 -370 -502 391 309 
Loans - PrOts -30 -10 182 6 -58 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utills6e pour Immobillsatlons 3,300 3,653 2,739 4,872 4,596 
Cash applied to dIvidends - Encaisse utillsée pour dividendes 469 540 1,067 418 543 

Total applications of cash - Utlllsatlon totale di I'encalsse 3,852 4,101 5,259 7,694 6,246 

Increase/decrease In cash - AugmentatIon/dImInutIon di l'encalsse 	 -101 	 454 	-524 	-61 	265 

Seiected items, sessonauly adjusted (S.A.) - Certains posies, désausonnabsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'explo4taflon 	 22.867 	23,381 	24.757 	25,727 	24,478 
Operating prolit - Bénéfice dexploitaflon 	 2.103 	2.479 	2.502 	2,794 	2,558 
Profit before extraordinary gains - Bénétuce avant gains extraorrlaures 	 977 	1.059 	 908 	1,300 	1.513 
Net profit - Bénflf ice net 	 980 	1,065 	 908 	1.299 	1,513 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on captal employed - Rendement des capitaux employes 7.03% 5.88% 5.35% 6.48% 8.20% 
Return on equity - Rendement de lavoir 7.51% 7.91% 6.71% 9.24% 10.40% 
Profit margin - Marge bflnéiioaire 9.20% 10.60% 10.11% 10.86% 10.459/6 

Debt to equity - Ratio des detles a I'avoir 0.979 0.983 0.972 0.995 0.980 
Woddngcaptal ratio- Ratio des fonds de roulement 1.105 1.155 1.065 1.063 1.058 

Percentage change of seiected items - Variation en pourcentage de certains posies 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'exçloltalion (DES.) 3.151/6 2.25% 5.880% 3.92% 4.865/6 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses crexplonation (DES.) 3.10% 0.67% 6.47% 3.051/6 -4.425/6 
Operating profit (S.A.) - Bénétice d'exploitalion (DES.) 3.72% 17.87% 0.92% 11.67% -8.45% 
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Table 8- Other fuels and electricity 
Tableau 8- Autres combustibles et électncité 

1993 1994 
Iv I II Ill IV 

m'dhons of dollars-millions do dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets . ActIts 14,516 15,801 16,275 15,985 15,891 
Cash and deposits. Encaisse et depOts 278 306 302 300 361 
Aunts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 882 664 797 848 929 
Inventories - Stocks 457 809 794 791 788 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes aupres des affiliées 754 765 1225 1,280 1,232 
Portfolio investments - Placements de portefeulle 61 25 22 52 31 
Loans - PrGts 4 31 32 33 33 
Capita assets, net - Immobilisations, nettes 11,337 12,206 12.241 12,161 11,948 
Other assets - Autres actits 743 793 861 519 569 

Uabllftles - Passlfs 9,382 9,410 9,856 9,718 9,594 
Aaunts payable and accrued liabilities - Comptes créditeurs at exiglbllites counies 1.168 920 785 835 847 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at cemptes auprès des affikées 1889 1,904 2,363 2.381 2,268 
Borrowtngs - Emprunts 

Loans and overdratls - Emprunts at déaxiverts 
From banks - Aupres de banques 981 1,095 1,067 1,077 1,029 
From others - Aupres d'autres 260 247 344 338 189 

Bankers' acceptances and paper - Acceptatiorts bancaires Of per 14 278 487 561 584 
Bonds and debentUres - OblIgations 3,659 3,565 3,380 3,322 3.426 
Morlgages - HypOthèques 64 67 65 64 61 

Deferred income tax - ImpOt sur le revenu dlfféré 608 632 634 606 623 
Other liabilities - Autres passifs 740 704 730 534 568 

Equity - Avoir 5,134 6,390 6,419 6,267 6,296 
Share capital - Capital-actIons 4,441 4,890 4,899 4,838 4.809 
Conthbuted surplus and other - Surplus dapport at autres 235 776 779 785 771 
Retained earnings - Bénétices non répailis 458 724 741 644 716 

Current assets - Actils a court terme 1,692 1,903 1,844 1,960 1,939 
Current liabilities - Passits a court tempo 1,637 1,653 1,672 1,839 1,791 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Ravenu d'expioltatlon 1,876 1,597 1538 1,511 1,650 
Sales of goods and services - Ventes tie biens at tie services 1.859 1,582 1.523 1.499 1.635 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitation 16 15 14 12 15 

Operating Expenses - Depenses d'exploitation 1,441 1,150 1,164 1,155 1,181 
Depreoation. depletion and arnonizatIcxl - Depredaticri, épuisement at ain06lssernent 187 178 191 190 185 
Other operating expenses - Autres depenses dexploitason 1.254 973 973 965 996 

Operating profit - Btinéflce d'exptoltatlon 435 447 373 356 469 

Other Revenue - Autre revenu 16 17 28 28 33 
Interest and dividends. Inléréts at dividendes 16 17 28 28 33 

Other Expenses - Autres dGpenses 147 132 141 154 146 
Interest on borrowings - Intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Dette 8 court terme 8 7 9 13 9 
Long-tern, debt - Done 8 long terme 140 126 132 142 137 

Gains/losses - Gains/pertes -29 4 1 -2 4 
On sale of assets - Sur Ia vente d'actifs -- -- -- -- -1 
Others - Autres -29 4 -1 -2 -3 

Profit before Income tax - Bénéfice avant Impot sur le revenu 274 335 260 228 353 

Income tax - ImpOt sur le revenu 101 120 88 90 123 
Equity in affiliates' earnings - Pail des gains des attlliées 5 7 3 3 3 

Profit before extraordinary gains. BCnélIce avant gains extraordinaires 178 222 175 141 234 
Extraordinary pans - Gains extraordinaires  

Net profit - Bénéflce net 178 222 175 141 234 
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Table 8- Other fuels and electricity 
Tableau 8- Autres combustibles et électilcité 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 	 IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évolution de Ia situation tinancière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse generee par I'exploltatlon 
Net profit - Bénét ice net 
Non-cash items - Elements non monéfaires 

Depreaaticr, depletion and aioitzatIon - Depreciation, épuisemenf et amcrtissentent 
Deterred Income tax - impot sur le revenu différe 
Working capital - Fonds de roulement 
Other non-cash items - Autres elements non monétaires 

Pnor period cash transactions - Transaetlons monétaires de Ia petiode anterieure 
Cash from financing activitIes - Encalsse genérée par ie financement 

Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprès des affuliées 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 
Bonds and debentures - Otligations 
Mortgages - Hypcflheques 
Other - Autres 

Equity - Avoir 

Total cash available - Total, encalsse 

Applications - Utilisations 
Cash applIed to investment activities - Encaisse utiiisée pour des placements 

Investments in affiliates - acements dans des afflllées 
Portfolio investments - Placements de portefeulte 
Loans - Préts 

Cash applied to fixed assels - Encaisse utullséo pour Immobilisations 
Cash applied to dividends - Encaissa utuilsée pour divldendes 

Total applIcations of cash - Utiilsation totale de l'encaisse 

Increase/decrease In cash - Augmentatlon/dlminution de i'encalsse 

426 294 263 442 355 
178 222 175 141 234 

187 178 191 190 185 
2 2 4 8 16 
-- -61 -56 -34 -64 

68 -36 -52 137 -21 
-10 -10 -- -- 7 
45 45 602 -18 -229 
21 22 12 10 -48 

-84 35 460 18 -113 

-146 58 210 74 22 
73 -94 -185 -58 105 
-- 3 -2 -1 -3 

12 -28 97 -7 -149 
168 49 11 -55 -43 
471 340 865 424 126 

78 -28 458 83 -73 
70 4 459 53 -52 

7 -32 -3 30 -21 

329 156 221 104 -31 
164 161 193 142 168 
570 289 872 329 64 

.99 51 -8 94 62 

Selected items, seasonally adjusted (SA.) - Certains postes, désaisonnabsés (DES.) 

Operaling revenue - Revenu d'exploitation 	 1.885 	1,505 	1,587 	1,594 	1,628 
Operaling profit - Bénéf ice d'expioutalion 	 430 	421 	386 	375 	464 
Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordiriajres 	 242 	189 	124 	161 	 294 
Net profit - Bénétice net 	 242 	189 	124 	161 	 294 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux emptoyes 
Return on equity - Rendemenf de favour 
Profit margin - Marge bénélioaire 

Debt to equity - Ratio des detfes a lavoir 
Working captai ratio - Ratio des tonds de roulement 

10.33% 8.13% 5.97% 7.599% 10.31% 
18.85% 11.820/6 7.71% 10.25% 18.66% 
22.79% 27.981/6 24.35% 23.51% 28.529% 

1.337 1.120 1.201 1.235 1.200 
1.033 1.151 1.103 1.012 1.082 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'exploltatlon (DES.) 
	

23.10% 	-20.15% 	5.46% 	0.42% 	2.15% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses dexploitation (DESJ 

	
23.10% 	-25.52% 	10.78% 	1.54% 	-4.54% 

Operating profit (SA.) - Bénéfice d'exploifation (DES.) 
	

23.089/6 	-1.98% 	-8.23% 	-3.03% 	23.93% 
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Table 9 - Chemicals, chemical products and textiles 
Tableau 9- Produits chk'nlciues et textiles 

1993 1994 

IV I II Ill IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet- Bilan 

Assets - ActIls 45,170 49,756 50,913 51,700 53,032 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 1991 2,089 2,378 2,284 2.306 
Accounts receivable and acaued revenue - Comples débiteurs at revenu couru 9,169 10,092 11,132 11,249 11265 
Inventories - Stocks 7,286 8,345 8,461 8,557 8,786 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes auprès des altiliées 6,453 6,736 6,405 6,692 6,935 
Portfolio investments - Placements do poriefeulle 842 906 924 1,021 1,012 
Loans- Préts 298 286 293 268 274 
Capital assets, net - Immobilisalions, neltes 14,979 16,536 16,729 16,937 17.245 
Other assets - Autres actits 4.152 4,767 4.592 4,691 5.207 

UabIlltles - Passlts 25,271 28,417 29,388 29,473 30,192 
Aomunts payatfe and aoctued labilities - Comptes aéditeurs et exigibililés courues 7.322 8.395 8.754 8.756 8.830 
Loans and aomunts with affiliates- Emprunts at comptes auprés des atfiliées 5.816 6.333 6.532 6,720 6,823 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès do banques 3,393 4,301 4,423 4,423 4,551 
From others - Auprés d'autres 2.097 2.121 2.155 2.208 2.221 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 927 1,083 1,015 986 1.020 
Bonds and debentures - Obiigations 1.545 1,608 1,558 1,437 1,430 
Mortgages- Hypothéques 383 522 662 594 610 

Deterred income tax - tmpOt sur le revenu dlfféré 1,279 1,363 1,404 1.425 1,415 
Other I abilities - Autres passits 2,509 2,691 2,885 2.924 3.293 

Equity - Avolr 19,899 21,339 21,525 22,227 22,840 
Share captai - Capital-actions 7.361 8.142 8.021 7.930 8,247 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport et autres 1,424 1.635 1.664 1.813 1,818 
Retained earnings - Bénéfices non répars 11,115 11.563 11.840 12.484 12.775 

Current assets - ACIIIS a court term. 19,833 22,217 23,093 23,318 23,661 
Current liabilities - Passlfs a court term. 13,241 15,003 15,091 14,772 15,088 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu dexploltallon 14,200 14,721 17,371 17.834 17,394 
Sales 01 goods and services - Ventes do biens et de services 14,082 14.629 17.275 17.730 17.286 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitation 118 92 96 103 108 

Operating Expenses - Dépensas d'exploltatlon 13,361 14,058 16,077 16,421 16,089 
Depreciation, depletion and amortization - Depreciation, épiisement et amorlisSement 430 464 483 467 483 
Other operating expenses- Autres dépenses dexploitation 12.931 13.594 15.594 15.954 15,606 

Operating profit - Bénáflce dexpioltatIon 839 683 1,294 1,413 1,304 

Other Revenue - Autre revenu 63 59 130 70 86 
Interest and dividends - InlérCts et dividendes 63 59 130 70 86 

Other Expenses - Autres dCpenses 293 291 310 308 317 
Interest on borrowings - Intéréts sur lea emprunts 

Short-term debt - Dette a court terme 84 91 99 96 97 
Long-term debt - Dette along ternie 209 199 210 212 221 

Gains/losses - Galns/pettes 68 -29 -27 2 -5 
On sale 01 assets- Sur Ia vente dactits 86 2 7 -1 -4 
Others - Autres -18 -31 -34 3 -1 

Profit before Income tax - Bénéfice avant lmpot sis le revenu 677 403 1,087 1,176 1,068 

Income tax - Impel sur le revenu 251 214 370 418 387 
Equity in attilates' earnings - Part des gains ties afluliées 35 10 5 17 5 

Profit before extraordInary gaIns - BCnéfice avant gaIns extraordlnalres 461 199 722 '776 686 

Extraordinary gains - Gains exlraordinaires -10 6 -1 -22 'I 

Net profit - Bénéfice net 450 205 722 754 687 
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Table 9- ChemIcals, chemical products and textiles 
Tableau 9- Produits chimiques et textiles 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	ii 	Ill 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position. Etat de I'évolution de Ia situation linancière 

Sources - Provenance 

Cash from operatIng activfties - Encatsse générée par I'exploltation 1,022 389 727 914 826 
Net profit - Bénflf ice net 450 205 722 754 687 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Depation, depieticxi and amortization - Détrecedion, épuisement of anortissement 430 464 483 467 483 
Deterred income tax - lmp8t sur le revenu différé -10 -21 27 40 4 
Working capital - Fonds de roulement 292 -77 -924 -290 -213 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires -121 -221 466 -55 -173 

Prior period cash transactions - Transactions montitares de la pémiode antétleure -18 38 -48 -2 39 

Cash from financing activIties - Encaisse Ønêree par le Ilnancement -246 460 359 242 650 
Borrowtngs from banks - Emprunts auprès tie banques -86 268 -32 - 151 
Borrowings from affilates - Emprunts aupres des afluliées 81 314 247 313 105 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptalions bancaires at papier 83 -47 -101 -30 36 
Bonds and debentures - Othgations -114 -66 -50 -121 -4 
Mortgages - Hypolhèques -37 16 140 -68 15 
Other - Autres -143 -148 42 53 14 

Equity - Avoir -30 123 112 95 333 

Total cash available - Total, encalsse 776 849 1,085 1,156 1,477 

Applications - Utlilsatlons 
Cash applied to Investment activities - Encaisse utlllsée pour des placements -76 210 -72 503 258 

Investments in affikates - Placements dans ties affiliées 170 194 -109 429 261 
Portfolio investments - Placements tie ponefeulfe -243 32 29 98 -9 
Loans - Préts -3 -16 7 -25 6 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utiiisée pour Immoblilsations 602 357 641 778 769 
Cash applied to dividends - Encaisse utuilsée pour dividendes 329 149 191 209 404 

Total applications of cash - Utiilsatlon totale de i'encaisse 854 717 759 1,490 1,431 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminution do i'encalsse -78 133 326 -333 45 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains pastes, désaisonnalisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 14.213 	15374 	16.724 	17.820 	17.386 
Operating prolit - Bénéfice dexploitason 	 933 	 724 	1.169 	1.383 	1.400 
Profit before extraordinary gains - Bénétice avant gans extraor)rta,res 	 535 	252 	 640 	 730 	 763 
Net profit- Bénétice net 	 525 	 258 	 640 	 708 	 765 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 9.31% 4.75% 8.11% 9.37% 10.461/6 

Return on equity - Rendement tie lavoir 10.75% 4.72% 11.90% 13.131Y. 13.375/6 
Profit margin - Marge bénefidaire 6.57% 4.7 1% 6.99% 7.761% 8.05% 

Debt to equity - Ratio des cfettes a lavoir 0.712 0.748 0.759 0.736 0.729 
Working capital ratio- Ratio des fonds de rotement 1.498 1.481 1.530 1.579 1.568 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitation (DES.) 1.89% 8.17% 8.78% 6.56% -2.44% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses dexploitalion (DES.) 1.76% 10.32% 6.18% 5.67% -2.741/6 
Operating profit (SA.) - Bénétice dexploltation (DES.) 3.71% -2246% 61.48% 18.38% 1.22% 
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Table 10- Iron, steel and related products 
Tableau 10- Fer. acier et Droduits connexes 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 
mdhons of dollars-millions do dollars 

lV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - AclIts 14,419 15,204 15,965 16,266 16,885 
Cash and deposits - Encaisse at depOts 437 550 895 456 433 
Accounts receivable and accnied revenue - Comptes débiteurs at revenu couru 2,184 2,304 2,518 2,523 2,659 
Inventones - Stocks 2.595 2,532 2,546 2733 2,929 
Investments and aunts with affiliates- Placements at comptes aupres des alliliées 1.805 2.017 2.100 2.611 2.755 
Portfolio investments - Placements de porleleuile 715 1,047 1,125 1,163 1,235 
Loans - Préts 14 50 90 52 60 
Capital assets, net - lmmollsations, nettes 6,207 6,178 6.132 6,136 6.168 
Other assets - Autres actifs 460 526 558 592 646 

Uabitfties - Passlls 8,644 8,879 9,243 9,295 9,564 
Aunts payable and acciued liabilities - Comptes a-editeurs at exigiblliles courues 2,064 2,015 2,178 2.169 2.286 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts at oornptes aupres des atflllées 840 901 938 957 972 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès tie banques 1.098 1,175 1,041 1.109 1.102 
From others - Aupres cJ'autres 1,416 1,518 1,512 1,496 1,500 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at papi 266 259 260 248 243 
Bonds and debentures - Obligations 1,128 1,105 1,394 1.327 1,314 
Mortgages - Hypotheques 45 45 36 37 38 

Deferred Income tax - Impot sur Is revenu dlfféré 845 885 886 914 923 
Other babilities - Autres passits 943 976 999 1,037 1,185 

Equity - Avolr 5,774 6,325 6,722 6,972 7,321 
Share capital - Capital-actions 4,033 4,468 4,595 4,616 4,692 
Conthbuted surplus and other - Surplus d'appoll at aulres 338 389 380 381 383 
Retained earnings- Bénétices non répartls 1,404 1,468 1,747 1,974 2,246 

Cwrent assets - Actils a court term. 5,905 6,350 7,038 6,796 7,139 
Current llabIIItJes - Passils a court term. 3,028 2,927 3,182 3,224 3,420 

income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'exploitatlon 3,419 3,547 4,055 4,027 4,385 
Sales ot goods and services- Ventes de biens at tie services 3.410 3,537 4.048 4,022 4,380 
Other operating revenue - Autres revenus dexploltation 9 10 7 6 6 

Operating Expenses - Dépenses d'exploltation 3,248 3,369 3,726 3,636 3,934 
Depreciation, depletion and amortization - Déprédation. épuisement at amonissernent 154 160 168 162 169 
Other operating expenses - Autres clépenses d'exploitation 3,094 3.208 3.558 3.474 3,765 

Operating profit - Bénéfice d'exploltatlon 171 178 329 391 451 

Other Revenue - Autre revenu 23 18 36 32 82 
Interest and dividends - lnttiréls at dividendes 23 18 36 32 82 

Other Expenses - Autres dépenses 83 83 89 91 99 
Interest on borrowings - Intéréls sur les ecnprurtts 

Short-term debt- Dette àcourtterme 12 15 16 16 19 
Long-term debt - Dette a long terme 71 68 73 75 80 

Gains/losses - GaIns/pertes 26 6 72 -3 - 

On sale of assets - Sur la vente d'actlfs -20 -- -- 4 
Others - Autres 46 6 72 -7 3 

Profit before income tax - BénCItce avant lmpOt sur Is revenu 137 119 348 330 434 

Income tax - ImpOt sure revenu -2 43 81 98 116 
Equity in aftuhates' earnings - Part des gains des afluiées 8 6 28 28 42 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnalres 148 81 295 260 361 

Extraornary gains - Gains extraorthtaires -1 1 - - -- 

Net prom - Bénéflce net 146 82 295 260 361 
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Table 10- Iron, steel and related products 
Tableau 10 - Fer. acier at eroduits connexes 

1993 
IV 

1994 
I 	II 	III 

millions of dollars-millions de dollars 
IV 

Statement of changes in financial position- Etat de l'évolution de Ia situation tinancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encalsse generee par I'exploltation 226 231 304 221 378 

Net profit - Bénétice net 146 82 295 260 361 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Dep'edation, depletion and amoilizalion - Depredation, epuisement at amortissement 154 160 168 162 168 
Deterred income tax - Impot sur Is revenu dlfftiré -76 8 28 31 - 

Working caitai - Fonds de roi,ilemerit -104 -15 -73 -205 -205 
Other non-cash Items - Autres éléments non monétaires 99 -21 -104 -27 50 

Pnor period cash transactions - Transactions monétaires de Ia pétiode aritédeure 7 16 -10 - 2 

Cash from financing activities- Encalsse généree par Is tlnancement -166 490 299 17 74 
BorTowings from banks - Empnjnts aupres de banques 90 51 -134 69 -7 
Bonowings from aftitiates - Emprunts aupres des altiliées -37 -1 37 19 15 
Other borrowings - Autres empninls 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier 8 -7 1 -11 -5 
Bonds and debentures - Oigations -143 -23 269 -67 -13 
Mongages - Hypothèques -13 -- -9 -- 1 
Other - Autres -231 102 -6 -16 4 

Equity - Avoir 160 368 121 23 78 

Total cash availabie - Total, encaisse 60 721 603 238 452 

Applications - Utilisations 

Cash applied to Investment activities - Encaisse utlilsée pour des placements 72 534 135 484 182 
Investments in affiliates - Placements dens des afluliées 45 170 17 484 102 
Polloho investments - Placements de porteteuife 77 328 78 38 72 
Loans - PrOts -50 36 40 -38 8 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utliisée pour immoblilsatlons -134 73 115 159 200 

Cash applied to dividends - Encalsse utlilséc pour dlvidendes 92 29 49 33 91 

Total applications of cash - Utiilsation totaie de l'encalsse 31 636 299 677 474 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de l'encaisse 	 30 	 85 	 305 	-439 	-23 

Selected Items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnaitses (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitabon 
	

3,419 	3.666 	3,857 	4,132 	4.374 
Operating profit. Bénétice dexploitason 	 186 	 193 	 301 	 389 	 465 
Profit before extraordinary gains - Bénétice avant gains exlraordinaires 

	
222 	 105 	 218 	 238 	 433 

Net profit - Bénétice net 	 221 	 106 	 218 	 238 	 433 

Selected ratios - Ratios sélectionnes 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 
Return on equity - Rendement de lavoir 
Profit margin - Marge bénéliceire 

Debt to ecjity - Ratio des dettes a l'avoir 
Working capita ratio - Ratio des lands de routament 

10.67% 5.23% 8.71% 9.03% 15.90% 
15.36% 6.62% 13.00% 13.68% 23.66% 
5.44% 5.260/0 7.81% 9.41% 10.64% 

0.830 0.791 0.771 0.742 0.706 
1.917 2.170 2.212 2105 2.087 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploltation (DES.) 
	

5.47% 	7.21% 	5.21% 	7.14% 	5.85% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses d'expioitation (DES.) 

	
4.70% 	7.42% 	2.391% 	5.27% 	4.41% 

Operating profit (S_A.) - Bénétice dexploilatian (DES.) 
	

21 .08% 	3.68% 	56.021% 	29.11% 	19.695/6 
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Table 11 - Non-ferrous metals and primary metal products 
Tableau 11 - Métaux non terreux et øroduits en metal de oremière transformation 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 
millions of dollars-millions cia dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - ACIIIS 44,823 46,190 48,309 50,213 51,845 
Cash and deposits - Ericaisse etdépOts 1,014 1.306 1.720 1.804 1,580 
Aun1s receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs 81 revenu couru 2,548 2,775 2.972 2.934 3,427 
Inventories - Stocks 2,662 2,885 2,890 3,045 3,206 
Investments and accounts with affiliates - Placements et comptes aupres des atflllées 14.829 14.596 15,496 17,243 18,048 
Portfolio investments - Placements de porteteulte 798 726 981 994 1.054 
Loans - PrGts 12 14 10 13 14 
Capital assets, net - Immobtisatlons, netles 21,727 22,522 22,858 22,786 23,121 
Other assets - Autres actits 1233 1,366 1,383 1393 1,394 

Liabilities - Passlfs 20,495 22,440 22,536 22,376 23,010 
Accounts payable and accrued liabilities - Cornptes créditeurs 81 exigiblhlles courues 2.698 2.764 2.977 2.826 2,988 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts 81 comptes auprés des alfiees 3.424 4,636 3,186 3,231 3,531 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts- Emprunts et découverts 
From banks- Auprès cia banques 1,750 1,538 2.324 1,815 1,769 
From others - Auprès d'autres 1,900 2,129 2,171 2,240 2.008 

Bankers acceptances and paper - Acceptatlons bancaires et papier 521 782 637 705 627 
Bonds and debentures - OblIgations 5,254 5.810 6.375 6,464 6,562 
Mortgages - I-Iypotheques 77 82 124 127 128 

Deterred income tax - impot sur le revenu cfféré 3,097 3,121 3,138 3,158 3,304 
Other labllitles - Autres passifs 1,774 1,578 1,603 1,810 2,092 

Equity - Avolr 24,328 23,750 25,774 27,837 28,835 
Share cata - Capital-actions 15.214 15,409 17.729 20,111 20,655 
Contributed surplus and other - Surplus dapporl et autres 3,725 3,833 4,170 3,669 3,735 
Retained earnings - Bénéfices non repartis 5,390 4,509 3,875 4,057 4,445 

Current assets - Actlfs a court terme 
Current liabilities - Passils a court terine 

	

6,837 	7,500 	7,916 	8,294 	9,394 

	

3,948 	3,849 	3,990 	4,119 	4,477 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 4,209 4,439 5,538 5,309 5,973 
Saies of goods and services - Ventes de biens et cia services 4,155 4,400 5,472 5,241 5,877 
Other operating revenue - Autres revenus ct 'exploitation 54 39 66 68 96 

Operating Expenses - Dépenses d'exploltatlon 4,208 4,271 5,132 4,909 5,236 
Deprecation, depletion and amc-tizalica, - Dépréoation, eisement 81 amcxllssemeru 459 423 458 449 447 
Other operating expenses - Aulres dépenses dexploitation 3,749 3,848 4.674 4,460 4.789 

Operating profit - Bénéflce d'exploltatlon 1 168 406 400 737 

Other Revenue - Autre revenu 103 79 144 213 163 
Interest and thidends - Intéréts et dividendes 103 79 144 213 163 

Other Expenses - Autres dépenses 220 227 264 291 298 
Interest on borrowings - Intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Delle a court terme 22 20 21 33 38 
Long-term debt - Detle a long terme 199 208 242 258 260 

Gains/losses - Galnslpertes 55 10 65 25 209 
On sale of assets - Sur la vente dactifs 95 48 113 22 246 
Others - Autres -40 -38 -47 3 -37 

Profit before Income tax - Bénéfice avant lmpôt sur to revenu -62 30 351 347 812 
Income tax - Impat sur le revenu -21 25 151 111 94 
Equily in atlilates earnings - Part des gains des attiliées 23 33 58 60 33 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnalres -18 38 258 296 751 
Extraordinary gains - Gains exlraordinaires - - 3 - 

Net profit - Benefice net -18 38 261 296 751 
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Table 11 - Non-ferrous metals and primary metal products 
Tableau 11 - Métaux non ferreux et Droduits en metal de nremière transfomiation 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	Ill 	IV 
millions of dollars-m il lions de dollars 

Statement of changes in financial position- Etat de I'évolution de Ia situation financière 

Sources. Provenance 
Cash from operating activities - Encalsse generee par i'exploltation 260 -174 610 813 1,192 

Net profit - Bénéfice net -18 38 261 296 751 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depreciation, depletion and amortization - Depreciation, épLisement et amcrlissernsit 459 423 458 449 447 
Deterred Income tax - ImpOl sur le revenu diiféré -1 -27 26 52 66 
Woildng cepltai - Fonds de rotiement -16 -218 -5 -137 -409 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires -181 -374 .95 121 121 

Pnor penod cash transactions - Transactions monétaires de Ia pértode antérleure 18 -15 -35 31 217 

Cash from financIng activities - Encaisse generee par le financement -30 1,870 2,527 1,758 537 
Borrowings from banks - Emprunts auprés de banques 36 -262 817 -488 -46 
Borrowings from attilates - Emprunts auprtis des aftiiiées -158 1,115 -1,448 147 299 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papIer -246 256 -144 68 -77 
Bonds and debentures - Obligations 234 549 569 164 -12 
Mortgages - Hypotheques -80 1 43 3 1 
Other - Autres -14 161 60 70 -233 

Equity - Avr 198 31 2.631 1.794 605 

Total cash available - Totai, encalsse 229 1,696 3,137 2,571 1,729 

Applications- Utlilsatlons 
Cash applied to Investment activities. Encaisse utliisée pour des placements -20 74 1,044 1,811 1,083 

Investments in afluiates - Placements clans des atflllées -229 120 839 1,822 1,023 
Portfolio investments - Placements de porteieuile 209 -46 209 -13 59 
Loans - Préts -- 1 -4 3 1 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlllsée pour Immoblllsatlons 299 645 881 434 540 

Cash applied to dividends - Encaisse utlllsée pour dlvidendes 179 121 241 222 319 

Total applicatIons 01 cash - Utilisatlon totale de l'encalsse 459 840 2,145 2,468 1.942 

Increase/decrease In cash - Augmentation/diminutIon de i'encaIsse 	 -229 	856 	 992 	 103 	 -212 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnailsés (DES.) 

Operating revenue - Revertu dexploitation 	 4.187 	4.570 	5.332 	5.402 	5,939 
Operating profit - Bénéfice dexploitason 	 174 	 164 	 318 	 318 	 915 
Pratt belore extraordinary gains - Benéf ice avant gains extraord,najres 	 172 	 19 	 213 	 170 	 948 
Net profit - Bénéiice net 	 172 	 19 	 216 	 170 	 948 

Selected ratios - Ratios séleclionnés 

Return on cap tat employed - Rendement des capilaux ernployes 
Return on equity - Rendement de lavoir 
Profit margin- Marge benéfidaire 

De8t to ejIty - Ratio des dettes é lavoir 
Working captal ratio- Ratio des fonds de roiiement 

3.26% 1.77% 3.75% 3.391% 10.06% 
2.82% 0.31% 3.31% 2.44% 13.151% 
4.16% 3.59% 5.97% 5.89% 15.40% 

0.531 0.631 0.575 0.524 0.507 
1.732 1.949 1.984 2.014 2.098 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitation (DES.) 	 6.91% 	9.13% 	16.68% 	1.31% 	9.95% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses d'exploitation (DES.) 	 -1.45% 	9.78% 	13.60% 	1.39% 	-1.16% 
Operating profit (S.A) - Bénéfice d'exploltation (DES.) 	 211.94% 	-5.83% 	94.30% 	-0.01% 	187.32% 
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Table 12 - Fabricated metal products 
Tableau 12 - Produits de fabrication métaHiaues 

	

1993 	1994 

	

iv 	i 	 ii 	 ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets -AcIlfs 21,148 23,179 24,303 24,086 24,872 
Cash and deposits - Encaisse at depots 856 984 1106 1,219 1.280 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs at revenu covru 5,518 5.875 6,490 6,531 6,598 
Inventories - Stodcs 4,498 4,984 5,338 5.229 5,413 
Investments and aunIs with affiliates - Placements at comptes auprès des afliliées 3,139 3,121 3,175 3,336 3,426 
Portfolio investments - Placements 64 porteteuille 454 467 492 467 487 
Loans- PrGts 119 152 164 157 162 
Capital assets, net - lmmcilisations, nettes 5.215 5,741 5,861 5,644 5,615 
Other assets - Autres actits 1,348 1,854 1,677 1,504 1690 

Uabliitles - Passils 13,226 14,410 15,141 15,005 15,668 
Aunts payatde and accrued hilities - Comptes crédileurs at exigibilites courues 4,039 4,542 4,833 4,741 4,894 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at cemptes auprés des affifées 2,026 2,009 2,096 2,106 2.205 
Borrowings - Empnjnts 

Loans and overdrafts - Emprunts at decouveris 
From banks - Auprès 64 banques 2,119 2,084 2,186 2,311 2,337 
From others - Aupres daufres 1,378 1,455 1,299 1,280 1.318 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at papIer 671 887 817 706 671 
8onds and debentures - ObligatIons 816 937 1,011 960 931 
Mortgages- Rypotheques 409 496 512 519 542 

Deferred income tax - impot sur Ia revertu dfléré 334 330 317 303 331 
Other Nabiliti as - Autres passifs 1,433 1,669 2,069 2,079 2,438 

Equity - Avoir 7,922 8,770 9,163 9,081 9,203 
Share capital - Capitai-actlons 3,756 4,187 4,327 4204 4,299 
Contributed surplus and other - Surplus dapport at autres 166 324 456 454 365 
Retained earnings - Bénélices non reparfls 4,000 4,258 4.360 4,423 4.539 

Current assets - Actlfs a court terme 11,492 12,626 13,466 13,476 13,840 
Current liabilities - Passits a court te,me 7,667 8,540 8,951 8,825 9,072 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revanu d'exploltatlon 8,719 8,868 10,043 10,316 10,554 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 8,649 8,800 9$63 10,239 10,474 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitation 70 68 80 77 81 

Operating Expenses - Depenses d'expioitatlon 8,649 8,686 9,731 10,023 10,178 
Depredation, depietion and arncrtizason - Dépréaason, épuisernent at amonissement 160 175 183 180 164 
Other operating expenses - Autres dépenses dexplortabon 8,489 8.510 9,548 9,843 9,994 

Operating profit - Bénéfice d'oxploftatlon 69 183 312 293 376 

Other Revenue - Autre ravenu 61 39 46 31 76 
Interest and cvidends - Intérfits el dividendes 61 39 46 31 76 

Other Expenses - Autres dépenses 138 140 146 144 148 
Interest on borrowings - intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Dane a court terme 45 46 54 52 53 
Long-term debt - Dette A long terrne 93 94 92 92 95 

Gains/losses - Galns/pertes -36 93 7 19 -5 
On sale of assets - Sur Ia vente d'actils 3 1 8 30 -- 
Others - Autres -39 91 -1 -11 -5 

Profit before Income tax - Bénéflce avant lmpot sur Ic revenu -44 174 219 199 300 

Income tax - impot sur le revenu 5 48 68 82 99 
Equity in affibates earnings - Pan des gains des afliliées 32 -86 26 59 -8 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordinaires -17 39 177 176 193 

Extraordinary gains - Gains extraordlnaires -- -- -- - - 

Net profit - Bénéfice net -17 39 177 176 193 
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Table 12- FabrIcated metal products 
Tableau 12- Prodults de fabrication métalliaues 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	lii 	IV 
millions of dollars-milions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évolution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse generée par l'expioltation 437 64 247 165 451 

Net profit- Bénéfice net -17 39 177 176 193 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Deprecation, depletion and amortization - Depaton, épu,sement of amalissement 160 175 183 180 184 
Deferred income tax - Impot sur le revenu dittéré -- 4 12 4 27 
Working captal - Fonds de ro&iement 96 39 -664 -140 -126 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires 208 -159 550 -40 169 

Prior period cash Transactions - Transactions monétaires de Ia pésiode antésieure -9 -34 -11 -14 3 
Cash from financing activities - Encaisse genéree par le financement -67 362 272 157 263 

Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -109 36 113 133 39 
Borrowings from alfitates- Emprunts auprès des affiliées 24 -86 86 43 112 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 1 199 -72 -14 -35 
Bonds and debentures - Othgaflons -42 49 71 -1 -29 
Mortgages - Hypothèques -8 36 13 8 22 
Other - Autres -14 -11 -158 -19 38 

Equity - Avoir 91 139 218 8 114 
Total cash available - Total, encatsse 380 427 518 322 713 

Applications - Uthilsatlons 
Cash applied to investment activities - Encaisse utuiisée pour des placements 170 102 65 -7 123 

Investments in altitates - Placements dans des afluliées 175 100 25 19 98 
Portfolio investments - Placements de portefeuille 5 -7 29 -26 20 
Loans - Prèts -10 9 11 -1 5 

Cash applied to fixed assets - Encaisse t4lllsée pour Immobillsatlons 161 167 251 109 450 
Cash applied to dividends - Encaisse utiilsóe pour divldendes 81 133 75 91 79 

Total applications of cash - Uthilsation totals de i'encalsse 412 402 391 193 652 

increase/decrease In cash - Augmentation/diminution de I'encaisse -32 25 127 130 62 

Selected Items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnahsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploitaflon 8,936 9.143 9,777 10.072 10.794 
Operating prolit - Bénétuce dexploitaton 101 244 291 221 409 
Profit before extraordinary gains - Benefice avant gains ex1raornaires -117 151 199 145 90 
Net profit - Bénélice net -117 150 199 145 90 

Selected ratios - Ratios sélectionnes 

Return on captai employed - Rendemenl des capitaux employes 3.04% 4.851/6 6.04% 4.781/6 7.651/6 
Return on equity - Rendement de lavoir -5.89% 6.86% 8.71% 6.41% 3.92% 
Profit margin - Merge bénétidaire 1.13% 2.67% 2.97% 2.20% 3.791/* 

Debt to equity - Ratio des dettes a l'avoir 0.937 0.897 0.865 0.868 0.870 
Working captai ratio - Ratio des fonds de roulement 1.499 1.478 1.504 1.527 1.526 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (SA) - Revenu d'exploitalion (DES.) 	 6.78% 	2.31% 	6.93% 	3.02% 	7.17% 
Operating expenses (S.A.) - DOpenses d'expoitalion (DES4 	 7.36% 	0.729% 	6.60% 	3.84% 	6.43% 
Operating profit (S.A.) - Bénélice dexploitalion (DES.) 	 -2759% 	141.66% 	19.06% 	-23.84% 	84.77% 
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Table 13- Machinery and equipment (except electrical machinery) 
Tableau 13- Machinerie et éauloement (sauf machinerle électriaue 

1993 

lv 
1994 

I 	II 	III 
millions of dollars-mliuions de doflars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actlts 30,506 32,110 33,367 34,384 35,057 
Cash and deposits - Encaisse at depots 1323 1,334 1536 1592 1731 
Aunts receivable and aca'ued revenue - Comptes débiteurs et reveriu couru 9.242 9,459 10,121 10.573 10.424 
Inventoiles - Sloctcs 7,930 8,491 8,724 8.932 9.025 
Investments and acoounts with affiliates - Placements et comptes auprès des aftiliées 2.804 2.889 3,058 3.114 3.183 
Portfolio investments - Placements tie portefeuiie 302 435 480 461 457 
Loans - Préts 1,644 1,636 1,621 1,516 1,593 
Capital assets, net - Immobilisations. riettes 6,070 6,407 6,485 6,622 6,744 
Other assets - Autres actifs 1,191 1,480 1,362 1,574 1900 

Liabilities - Passlls 20,780 21,639 22,756 23,560 24,173 
Accounts payable and accrued liabilities- Comptes créditeurs et exigibuites courues 6,271 6,465 6,808 7.407 7.617 
Loans and aomunts with affiliates - Emprunts el comptes auprésdes afliliées 3,630 4,077 4,126 4,159 4,223 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - Auprés de banques 3,039 3,135 3,151 3,144 3,158 
From others - Auprés d'autres 1.528 1,614 1,859 1,881 1,919 

Bankers' acceptances and paper - Acceptallons bancaires et papier 908 979 1,022 900 880 
Bonds and debentures - Obligations 1.029 1,053 1,060 1,169 1,167 
Mrtgages - 1-lypotheques 456 436 420 418 429 

Deterred Income tax - Impot sur le revenu clitléré 624 616 616 545 562 
Other liabilities - Autres passifs 3,295 3,263 3,695 3,936 4.219 

Equity - Avolr 9,727 10,472 10,610 10,824 10,884 
Share capital - Capital-actions 3,733 3,822 3,951 3,843 3,891 
Contributed surplus and other - Surplus d'apporl et autres 851 873 932 922 932 
Retained earnings - Bénéfices non répartis 5.143 5,777 5,727 6,058 6,061 

Current assets - Actlfs a court term. 17,967 18,934 19,609 20,124 20,444 
Current liabilities - Passits I court tenne 12,368 12,768 13,202 13,707 13,961 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioitatlon 13,595 13,749 14,712 15,316 15,392 
Sales of goods and services - Ventes de biens el tie services 12,826 13,017 13,922 14,504 14.614 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitation 769 732 790 812 778 

Operating Expenses - Depenses d'exploltatlon 13,084 13,155 14,061 14,554 14,679 
Depreciation, depletion and amonizascx-i - Déprédaxon. épuisemeni et amortissemenl 242 251 252 254 314 
Other operating expenses - Autres dépenses dexpioilation 12.842 12.904 13,809 14,299 14,365 

Operating profit - Bénéllce d'.xploltatlon 511 595 651 763 713 

Other Revenue - Autre revenu 63 62 65 73 74 
Interest and dividends - lnterèts et dividendes 63 62 65 73 74 

Other Expenses - Autres deFenses 193 192 208 214 223 
Interest on borrowings - Inttirtits sur les emprunts 

Short-term debt - Detle a court terme 90 88 96 91 96 
Long-term debt - Dette I long terme 103 104 112 123 127 

Gains/losses - Gains/pertes -4 3 -3 -3 -26 
On sale of assets - Sur la venle tiactIls -2 8 2 2 -1 
Others - Autres -2 -5 -5 -5 -26 

Profit before Income tax - Bénéflce avant lmp6t stir Is revenu 377 468 505 618 538 

Income tax - Impot sur le revenu 199 209 265 276 267 
Equity in affiliates' earnings - Pact des gains ties alfiiées 6 -5 9 9 -2 

Profit before extraordinary gains - BénCfice avant gains extraordlnalres 184 254 249 351 269 

Extraordinary pans - Gains exlraordinaires -15 1 -1 -- -- 
Net profit - Bénêltce net 168 254 248 351 269 
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Table 13 - Machinery and equipment (except electrical machinery) 
Tableau 13 - Machlnerie et éauleement (sauf machinene électriaue 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Statement of changes in financial position- Etat de l'évolution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activitIes - Encalsse génerée par i'exploltatlon 527 258 288 367 637 
Net profit - Bénétice net 168 254 248 351 269 
Non-cash items - Elements non monélaires 

Depreciation, depletion and anxxtization - Depreciation, tiptasement at amorflssemenl 242 251 252 254 314 
Deterred Income tax - Impot sur le revenu diff6r6 -52 -8 3 -11 -1 
Woddng captai - Fonds de rodement -507 -6 -655 -312 157 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires 680 -229 454 89 -87 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia période antétleure - -4 -4 -13 -4 -15 

Cash from financing actIvities- Encaisse génerée par to financemant -81 202 -581 217 202 
Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -61 -43 -12 13 19 
Borrowings from affibates - Emprunts aupres des aftiliées -22 62 -472 96 93 
Other borrowings - Autres emprunis 

Bankers acceptances and paper - Acceptatlons bancaires et papier -100 106 43 -122 -20 
Bonds and debentures - Obligations -43 57 6 110 -2 
Mortgages - Hypotheques 16 -10 -16 -2 11 
Other - Autres -5 62 -64 22 41 

Equity - Avoir 133 -33 -67 97 60 

Total cash available - Total, encalsse 446 460 -293 584 839 

Appilcatlons - Utlilsatloris 

Cash applied to Investment activities - Encalsse utlllséa pour des placements -21 15 -594 41 175 
Investments In atfilates. Placements clans des atfihiées -68 -10 -528 63 102 
Portfolio investments - Placements de portefeuifle -9 45 -51 1 -4 
Loans- Préts 55 -20 -15 -105 77 

Cash appi led to fixed assets- Encaisse utliisée pour lmmoblllsatlons 234 193 -4 452 399 
Cash applied to dividends - Encaisse uthllsée pour divldendes 151 157 135 156 125 

Total applications of cash - Utilisatlon totale de l'encalsse 364 366 -464 568 700 

lncreaseidecrease In cash - Augmentation/dImInutIon de l'encaisse 	 82 	94 	171 	16 	139 

Selected Items, seanonaHy adjusted (S.A.) - Certains pastes, désa,sonnal,ses (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 13.360 14.125 14.387 15,602 15,101 
Operating profit - Bénéfice dexploitation 506 661 593 760 707 
Profit before extraordinary gains - Bénélice avant gains extraortflnalres 185 297 209 346 268 
Net pratt- Bénéfice net 170 298 208 346 268 

Selected ratios- Ratios séiectionnes 

Return on capita employed - Rendement des capilaux employtis 6.03% 7.64% 6.09% 5.46% 7.24% 
Return on equity - Rendement de lavoir 7.63% 11.35% 7.86% 12.50% 9.87% 
Profit margin - Merge bénéfioajre 3.78% 4.68% 4.12% 4.67% 4.68% 

Debt to equity - Ratio des detles a lavoir 1.089 1.079 1.097 1.078 1.082 
Wanting capstai ratio - Ratio des fonds de roiJement 1.453 1.483 1.485 1.468 1.464 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.)- Revenu dexploitation (DES.) 8.120/6 5.72% 1.86% 845% -3.21% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses crexploitaton (DES.) 8.43% 4.74% 2.45% 7.60% -3.021/6 

Operating profit (SA) - Benefice d'exploitation (DES.) 0.73% 30.68% -10.23% 28.20% -6.990/. 
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Table 14- Motor vehicles, parts and accessories, and tuBs 
Tableau 14- Véhicules automobiles, pièces et accessoires et pneus 

1993 1994 
lv I II Ill IV 

millions of dollars-millions de dollars 
Balance Sheet - Bilan 

Assets - ActIts 65,560 71,154 73,534 73,653 75,919 
Cash and deposits - Encaisse at dépôts 2,649 2,315 2,647 2,563 2,577 
Aunts receivable and acctued revenue- Comptes débiteurs et revenu cauru 13,263 14,215 15,494 13,947 14,531 
Inventories - Stodcs 13,794 15,778 15,800 15,762 16,036 
Investments and aaounts with affiliates - Placements et iximptes auprès des atlillees 6,022 6,426 6,618 7.300 7,506 
Portfolio investments - Placements de porteleuille 1,360 1,755 1,234 1,287 1,833 
Loans- PrGts 408 377 397 430 405 
Capital assets, net - Immobilisations, neties 21431 22,800 23,986 24,647 24,978 
Other assets - Autres actils 6,632 7,489 7,358 7,718 8,053 

Liabilities - Passlts 45,005 51,221 52,875 51,611 53,125 
Acccunts payable and accrued llIIies- Comptes a-édlteurs of exigibilites caurues 15,831 17,420 17,077 16,266 16,853 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts et iximptes auprés des atfiiées 5,864 7,354 8,215 8,440 8,659 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdratls - Emprunts et déuverts 
From banks - Auprès de banques 4,696 4,964 5.280 5,045 4,836 
From others - Aupres d'autres 7,379 8,613 8,864 8,680 8,958 

Bankers' acceptances and paper - Aixeplations bancaires et papier 1,805 1,648 1,871 2,180 2.102 
Bonds and debentures - Obligations 2,317 2,304 2,258 2,264 2,226 
Mortgages- Hypotheques 1,132 1,249 1.270 1.234 1,254 

Deferred income tax - Impot sur le revenu différé 1.236 1,349 1,394 1,209 1,320 
Other liabilities - Autres passits 5,744 6.121 6,646 6.293 6,918 

Equity - Avolr 19,555 19,933 20,658 22,042 22,794 
Share capital - Capital-actions 7,434 7,972 7,844 8,113 8,043 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport et autres 689 727 730 781 750 
Retained earnings - Benéfices non repartis 11,432 11,234 12.085 13.148 14,001 

Current assets - Actits a court terme 
	

31,738 	35,488 	35,877 	34,432 	35,693 
Current l$abllltIes - Passlts a court term. 

	
28,166 	30,999 	31,119 	30,250 	31,174 

Income Statement - Etat des résuftats 

Operating Revenue - Revenu d'explottatlon 39,748 40,142 49,193 42,071 46,023 
Sates of goods and services - Ventes de biens et de services 38,620 39034 47,959 40,721 44,689 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitatjon 1.128 1.108 1,234 1,350 1,334 

Operating Expenses - Dépenses d'exploltatlon 38,905 39,226 47,496 40,802 43,750 
Depreciation, depletion and anIa1IzalIcr - Deprecation, épuisernent el aniortissemenl 951 961 1,059 1,070 1,040 
Otfler operating expenses - Autres depenses d'exploiliavon 37.954 38,265 46,436 39.732 42,710 

Operating profit - Bénéflce dexploltatlon 843 916 1,697 1,269 2.273 

Other Revenue - Aidre revenu 134 138 243 184 134 
Interest and dividends - lntérGts ci dividendes 134 138 243 184 134 

Other Expenses - Autres depenses 404 413 438 468 480 
Interest on borrowings - Intéréts sur las emprunts 

Short-term debt- Detleào)urt terme 156 149 169 190 204 
Long-term debt - Detle at long terme 248 265 269 277 276 

Gains/losses - Galns/pertes -45 -143 -62 108 -109 
On sale of assets - Sur Ia verite d'actlfs -21 10 13 18 9 
Others - Autres -24 -152 -75 90 -118 

Profit before income tax- Bénéfice avant lmpôt sur Ic revenu 527 498 1,441 1,094 1,818 

Income tax - ImpOt sur le revenu 93 125 385 236 551 
Equity in affiliates' earnings - Pan des gains des affitées 17 40 26 31 27 

Profit before extraordinary gains- Bénéfice avant gains extraordlnaires 451 413 1,081 889 1,294 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires -- 2 -2 - - 

Net profit - Bénéfice net 451 415 1,079 889 1,294 
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Table 14- Motor vehicles, parts and accessories, and tires 
Tableau 14- Véhicules automobiles. Dièces et accessoires et Dneus 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	it 	Ill 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de I'óvolution de Ia situation financière 

Sources- Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse genéree par I'expIoltation 1,395 295 1,061 1,666 2,264 

Net profit- Bénéfice net 451 415 1,079 889 1,294 
Non-cash items - Elements non monetaires 

Depadon. depietictl and arrortizalion - Depreciation. épuisament St amorlissement 951 961 1,059 1.070 1,040 
Deferred income tax - ImpOt sur ie revenu ditlére 100 32 31 -54 125 
Working capital - Fonds de roulement 1,379 -873 -1,691 631 -286 
Other non-cash items - Autres étéments non monétaires -1452 -327 555 -851 214 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia période antérieure -34 87 26 -18 -122 

Cash from financing activities - Encaisse géneree par le Ilnancement 271 2,114 1,566 261 176 
Borrowings from banks - Emprunts auprés de banques -102 52 316 -227 -200 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprtis des atliliées 329 1,195 887 234 182 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier -245 -44 47 210 -98 
Bonds and debentures - Obligations 7 -80 -45 6 11 
Mortgages - Hypolheques 58 66 21 -36 19 
Other - Autres 17 733 276 -164 311 

Equity - Avoir 207 192 62 258 -49 

Total cash available - Total, encaisse 1,666 2,409 2,628 1,927 2,441 

Applications - Utiilsations 

Cash applied to Investment activities - Encaisse utllisée pour des placements -63 437 -147 774 786 
tnvestments in affiliates - Placements dans des alfiliées 279 -41 354 688 265 
Ponfolio investments - Ptacements de porteleuille -367 413 -521 53 546 
Loans - Préts 25 66 20 33 -25 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utiilsée pour immobillsatlons 1,286 1,602 2,146 1,461 1,319 

Cash applied to dividends - Encaisse utillsée pour dlvidendes 189 177 208 226 198 

Total applications of cash - Utilisation totale de i'encalsse 1,411 2,216 2,208 2,461 2,303 

Increase/decrease In cash - AugmentatIon/dimInution de i'encaisse 255 192 420 -534 137 

Selected Items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désalsonnahsés (DES.) 

Operating revenue - Revertu d'exploitation 40.311 42,044 43,989 44.906 46664 
Operating prolit- Bénetice dexploitation 1.009 956 1,290 1.472 2.439 
Profit betore extraordinary gains - Bénétice avant gans extraordirrares 568 460 729 1.079 1.412 
Net profit - Bénélice net 568 462 727 1.079 1,412 

Selected ratios - Ratios sèlectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux emptoyés 8.11% 6.77% 8.051/6 10.95% 13.61% 
Return on equity- Rendement del'avoir 11.61% 9.23% 14.121% 19.591% 24.77% 
Profit margin - Marge bénéfidaire 2.50% 2.27% 2.93% 3.281/6 5.23% 

Debt to equity - Ratio des dettes a l'avoir 1.186 1.321 1.344 1253 1.230 
Working capital ratio - Ratiodes londs de roi.iemenl 1.127 1.145 1.153 1.138 1.145 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitalion (DES.) 	 5.47% 	4.30% 	4.62% 	2.081/6 	 3.921/6 

Operating expenses (S.A.) - Dépenses d'exptoitation (DES.) 	 4.591/6 	 4.54% 	3.920/6 	1.72% 	1.821/6 
Operating profit (S.k) - Benefice d'exploitation (DES.) 	 56.87% 	-5.21% 	34.961/6 	14.05% 	65.76% 
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Table 15- Other transportation equipment 
Tableau 15- Autre maténel de transiort 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	Ill 
millions of dollars-m il lions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - ActIls 11,988 12,667 12,993 13,047 13,330 
Cash and deposits - Encaisse etdépots 676 1,168 1,228 1,098 820 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu oouru 1743 1855 2.107 2.135 2,417 
Inventories - Stocks 3,932 3,905 3.923 3,751 3,872 
Investments and accounts with affiliates - Placements et comptes auprés des afflhiées 1,381 1,431 1.403 1,560 1,838 
Porltolio investments - Placements de porteteuille 99 88 99 97 99 
Loans- Préts 112 113 115 120 127 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 2,922 2,993 3,016 3,037 3,130 
Other assets - Autres acills 1,123 1,114 1,103 1,218 1,026 

Liabilities - Passifs 8,026 8,295 8,578 8,640 8,817 
Accounts payatle and accwed iabilities - Comptes créditeurs el exigibiités courues 2,394 2,370 2,422 2,226 2,438 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts etcomptes aupres des aftiliées 901 963 1,016 1,021 1.061 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découveris 
From banks - Auprés de banques 1.204 1,157 1.191 1,224 1.282 
From others - Auprès d'autres 686 748 764 765 807 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 21 79 75 73 90 
Bonds and debentures - Obligations 1,099 1,127 1,148 1,149 1,084 
Mortgages - Hypothèques 186 173 175 193 219 

Deferred income tax - ImpOt sur le revenu différé 319 323 317 325 238 
Other liabilities - Autres passifs 1.215 1.355 1,470 1665 1,599 

Equity - Avoir 3,962 4,372 4,414 4,406 4,513 
Share capital - Capital-actions 1,996 2.295 2,297 2,316 2,341 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport et autres 201 239 257 229 236 
Retained earnings - Bénétices non réparlis 1,766 1.838 1,860 1,862 1,935 

Current assets - Actits a court tea-me 
	

6,975 	7,541 	7,745 	7,589 	7,544 
Current liabilities - Passits a court tea-me 

	
4,278 	4,338 	4,483 	4,311 	4,626 

Income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 3,967 4,166 4,127 4,305 4,601 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 3.897 4.102 4,050 4,235 4,518 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitation 69 64 78 70 83 

Operating Expenses - Dépenses d'expioltatlon 3,870 3,984 3,957 4,166 4,366 
Depration, depietion and amortization - Depredation, épuisement et amortissernent 97 97 93 94 96 
Other operating expenses - Autres depenses dexploitation 3.774 3.888 3,864 4.072 4,270 

Operating pmflt - BénétIce d'exploitatlon 96 182 170 138 235 

Other Revenue - Autre revenu 14 18 19 20 20 
Interest and dividends - Intéréts et dividendes 14 18 19 20 20 

Other Expenses - Autres dépenses 72 75 76 78 82 
Interest on borrowings - Intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Dette a court terrne 28 28 28 28 30 
Long-term debt - Dette a long ternie 44 47 48 50 52 

Gains/losses - Gains/pertes -15 16 17 1 28 
On sale of assets - Sur Ia vente d'actlfs -2 - -2 1 -- 
Others - Autres -14 16 19 -- 28 

Profit before income tax- Bénéflce avant Impôt sur le revenu 22 141 129 81 200 

Income tax- Impot sur le revenu -5 59 17 31 72 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des afflliées -- -3 -1 - -- 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains extraordinalres 27 79 111 50 127 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires - - - - - 

Net profit - Bénéfice net 27 79 111 50 127 
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Table 15- Other transportation equipment 
Tableau 15- Autre materiel de transDort 

	

1993 	1994 

	

lv 	1 	 II 	Ill 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de i'évolution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse gênéróe par l'exploltation 354 293 86 130 98 
Net profit - Bénéf ice net 27 79 111 50 127 
Non-cash items - Etéments non monfltaires 

Depriation, depletion and amortization - Depredation, épuisement et amortissement 97 97 93 94 96 
Deferred income tax - ImpOt sur te revenu différé -- 2 -8 10 -87 
Working capltai - Fonds de roulement 247 2 -216 -95 -166 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires -17 123 116 78 129 

Prior penod cash transactions - Transactions monétaires de la periode antérteure -- -9 -6 -8 -1 

Cash from financIng actIvities- Encaisse génerée par le flnancement 125 313 142 59 138 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -142 -74 34 33 58 
Borrowings from affiliates - Emprunts aupres des affiliées 50 34 52 7 40 
Other borrowings - Autres empwnts 

Bankers acceptances and paper- Acceptations bancalres et papIer -150 46 -4 -2 17 
Bonds and debentures. Obligations 302 15 22 1 -65 
Mortgages- HypotPeques 5 5 2 18 26 
Other - Autres 27 53 16 1 42 

Equity - Avoir 33 233 20 2 20 

Total cash available * Total, encalsse 479 606 228 189 236 

Appilcatlons - iituiisatlons 

Cash applied to Investment activities- Encaisse utlilsée pour des placements 207 -33 -13 161 287 
Investments in affiliates - Placements dans des alfiliees 166 2 -26 157 278 
Portfolio Investments - Placements de portefeuille 20 -22 11 -2 2 
Loans - Préts 20 -13 2 6 7 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utllisée pour lmmobliisatlons 154 112 103 116 181 

Cash applied to dIvIdends - Encaisse utilisée pour dlvidendes 46 40 45 43 47 
Total applications of cash - Utlilsation totale de i'encalsse 406 120 135 319 514 

increase/decrease In cash - AugmentatIon/dImInution de l'encaisse 73 486 93 -130 -278 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains pastes, désaisonnalisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 3863 	4112 	4073 	4,559 	4,484 
Operating profit - Bénétice dexploilation 	 140 	 159 	 146 	 143 	 279 
Profit before extraordinary gains - Bénétice avant gains extraord;riajres 	 59 	 67 	 88 	 53 	 159 
Net profit - Bénélice net 	 59 	 67 	 88 	 53 	 159 

Selected ratios 	Ratios séiectionnes 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 5.45% 5.31% 6.40% 4.721/6 9.45% 
Return on equity - Rendement de lavoir 5.93% 6.17% 7.99% 4.82% 14.11% 
Profit margin - Marge bénefidaire 3.61% 3.86% 3.58% 3.13% 6.23% 

Dect to equity - Ratio des dettes a lavoir 1.034 0.971 0.990 1.004 1.007 
Working capital ratio- Ratio des fonds de roulement 1.630 1.738 1.728 1.760 1.631 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexpioitation (DES.) 3.10% 6.44% -0.95% 11.92% -1.64% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses dexploitation (DES.) 2.64% 6.18% -0.67% 12.45% -4.79% 
Operating profit (S.A.) - Bénéfice dexploitation (DES.) 16.86% 13.57% -7.93% -2.281/6 95.72% 
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Table 16- Household appliances and electncal products 
Tableau 16- Appareils ménaclers et prodults électrlques 

1993 1994 
lv I II Ill IV 

milhons of dollars-millions do dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - ActIts 11,362 11,309 11.670 12,455 12,735 
Cash and deposits - Encaisse at depots 694 496 483 478 510 
Aunts receivable and accrued revenue• Comptes débiteurs at revenu couru 3,355 3,280 3.415 3,842 4.021 
inventories - Stocks 2,975 3,062 3,180 3,327 3,367 
Investments and accounts with affiliates - Placements at oomptes auprès des affillées 816 945 950 1030 1,030 
Portfolio investments - Placements de porlefeuile 324 391 296 259 267 
Loans - Pr8ts 45 45 46 45 46 
Capital assets, net- immoblllsatlons, nettes 1,969 1,954 2,052 2,142 2,156 
Other assets- Autres actils 1,184 1,137 1,245 1,331 1,337 

Liabilities - Passlls 7,195 7,149 7,494 8,139 8,237 
Aun1s payable and accrued tabhlitles - Comptes orédileurs at exigintites courues 2,658 2,708 2,745 3.038 3,110 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at comptes auprès des aftilées 1,236 1.280 1,507 1,622 1,592 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprès de banques 889 1,019 1,083 1,064 1,054 
From others - Auprés dautres 345 354 355 571 590 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier 380 335 350 293 324 
Bonds and debentures - Otigatons 142 115 85 85 85 
fortgages - Hypothéques 142 124 128 128 130 

Deterred income tax- ImpOt sur le revenu différé 67 -12 -7 -34 -51 
Other liabilities - Autres passils 1,336 1.227 1,249 1.372 1,403 

Equity - Avolr 4,168 4,160 4,176 4,315 4,497 
Share capital - Capital-actions 2,102 2,227 2,243 2,368 2,395 
Contributed surplus and other - Surplus dapport at autres 329 240 243 244 247 
Retained earnings - Bénéfices non répartis 1.737 1,694 1,690 1,704 1,855 

Current assets - Acth's a court term. 7,291 7,231 7,413 7,954 8,110 
Current liabilities - Passffs a court term. 4,850 4,982 5,143 5,466 5,602 

Income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 5,489 5,174 5,413 5,837 6,037 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 5,446 5,144 5,381 5,807 6,007 
Other operating revenue- Autres revenus d'exploltation 42 31 32 30 30 

Operating Expenses - Dépenses d'expioitatlon 5,449 5,045 5,310 5,625 5,786 
Depredation, depiation and amortization - Dép'édaiton, épuisemenl 01 amortissament 79 86 87 88 83 
Other operating expenses - Autres depenses cIexploitallon 5.370 4.959 5,223 5,537 5,703 

Operating profit - Bénéflca d'exploltatlon 40 129 103 212 251 

Other Revenue - Autre revenu 21 13 20 30 15 
interest and dividends - Intéréls at dividendes 21 13 20 30 15 

Other Expenses - Autres dépenses 69 61 63 70 70 
Interest on borrowings - Intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Dette a court terme 41 29 32 38 39 
Long-term debt - Dette a long terme 28 32 31 32 31 

Gains/lasses - Galns/pertes 4 -6 1 4 9 
On sate of assets - Sur Ia verde dactlts -2 2 -- -- 2 
Others - Autres -1 -8 1 .4 7 

Profit before income tax - Rénéflce avant Impot sur I. revenu -11 76 62 167 205 
Income tax - ImpOt sur le revenu 21 31 12 33 63 
Equity in altibales' earnings - Part des gains des afliiées 1 4 -1 2 5 

Profit before extraordinary gains - Bénélice avant gains extraordlnaires 41 48 48 136 147 
Extraordinary gains - Gains extraordinaires -- -- -- -- -- 

Net profit - BénCfice net -31 48 48 136 147 
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Table 16- Household appliances and electrical products 
Tableau 16- Apparells ménaciers et produits électngues 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 	 IV 
millions of dollars-rnilhons de dollars 

Statement of changes In financial position - Etat de l'évolutlon de Ia situation flnanciêre 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaissa générée par i'exploltation 

Net profit - Bénélice net 
Non-cash Items - Etements non monétaires 

Depreaation, depletion and amortization - Depreciation, épiisement at arnortissement 
Deferred income tax - Impel sur le revenu dltléré 
Working capital - Fonds de rout ement 
Other non-cash items - Autres élémenls non monétaires 

Pflor period cash transactions - Transactions monétaires de Ia pénode antérteure 
Cash from financing activities - Encaisse généréo par to financement 

Borrowings from banks - Empnjnts auprès de banques 
Borrowings from aftilates - Emprunts aupres des aflhliées 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier 
Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Hypotheques 
Other - Autres 

Equity - Avcr 

Total cash available - Total, encaisse 

Applications - Utlilsatlons 
Cash applied to investment activities - Encaisse utlilsée pour des placements 

Investments in affiliates - Placements darts des aflhliées 
Portfolio investments - Placements de porteleutle 
Loans - PrGts 

Cash applied to fixed assets - Encalsse utllls4e pour immoblilsatlons 
Cash applied to dividends - Encaisse utillsée pour dividendes 

Total applications of cash - Utiilsatlon totals de i'encalsse 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de l'encalsse 

329 119 -195 -81 63 
-31 48 48 136 147 

79 86 87 88 83 
- -20 -13 -20 -16 

99 119 -228 -291 -166 
175 -96 -89 38 12 

6 -18 -1 -32 2 
-130 127 359 375 108 
-153 56 72 -16 -10 

-9 37 227 115 10 

-18 -47 28 -57 31 
- - -30 - - 

-2 3 4 - 2 
-77 4 1 216 19 
129 75 57 117 55 
199 247 165 295 170 

10 127 -86 42 5 
25 59 8 79 -5 

-15 69 -95 -37 8 
1 -1 1 -1 1 

46 61 178 173 106 
59 31 102 42 20 

115 220 194 256 131 

84 27 -29 38 39 

Selected items, seesonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désa,sonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 5,165 	5423 	5,622 	5.708 	5.705 
Operating profit - Bénétice dexploitation 	 41 	122 	116 	204 	253 
Profit before extracrdinary gains - Bénétice avant gans extraonnaires 	 -27 	 50 	 58 	121 	 152 
Net profit - Bénéfice net 	 -27 	 50 	 58 	121 	 152 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employés 
Return on equity - Rendemeni de l'avoir 
Profit margin - Marge bénéfiaaire 

Debt to equity - Ratio des defies a 'avoir 
Working capital ratio - Ratio des fonds de roulement 

0.82% 5.28% 5.38% 8.75% 9.29% 
-2.60% 4.821/6 5.53% 11.220% 13.48% 
0,78% 2.261% 2.06% 3.57% 4.44% 

0.752 0.775 0.840 0.872 0.840 
1.503 1.451 1.441 1.455 1.448 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.). Revenu d'exploitation (DES.) , 	 3.76% 	4.99% 	3.66% 	1.53% 	-0.05% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses dexploitation (DES.) 

	
3.21% 	3.431/6 	 3.861/6 	-0.03% 	-0.95% 

Operating profit (S.A.) - Bénéfice crexploitation (DES.) 
	

220.84% 	202.369/6 	-5.42% 	76.90% 	24.25% 
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Table 17- Electronic equipment and computer services 
Tableau 17- MaterIel électroniaue et services lnformatiaues 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 
millions of dollars-millions do dollars 

IV 

Balance Sheet - BlIan 

Assets - Actlfs 29,154 29,277 28,799 28,894 29,931 
Cash and deposits - Encaisse et dépôts 988 1.128 1.053 1.325 1,452 
Aunts receivable and acolied revenue - Comptes déblteurs el revenu ocuru 9,722 9,839 8,731 8,145 8,957 
Inventories - Stocks 3,803 4,081 3,964 4,097 4,060 
Investments and aunts with affiliates - Placements et comptes auprès des affiliées 6.906 6,509 7,341 7,598 7,774 
Portfolio investments - Placements do poriefeuille 1,297 1.350 1,110 1.074 1.037 
Loans- PrGts 1.018 685 949 850 856 
Capital assets, net - lmmilisations, nones 4,224 4,234 4,236 4.283 4.306 
Other assets - Autres actits 1,195 1,451 1,416 1,522 1.488 

UabllItles - Passlts 18,784 17,945 17,215 17,170 17,741 
Accounts payatfe and accrued labililies - Comptes aéditeurs et exigitEliles oourues 8,338 7,373 7.111 6,695 6.948 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes auprès des a1ti6es 1,924 2,030 1.912 1,911 1,928 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts 01 découverts 
From banks - Auprès do banques 1,400 1,366 1.218 1,354 1,378 
From others - Aupres dautres 1,175 1,161 1,231 1,253 1,397 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papIer 272 128 117 152 158 
Bonds and debentures - Oigatons 3,016 3,106 2,927 2.873 2,930 
Mortgages - HypothOques 119 108 105 114 111 

Deferred Income tax - lmpOt sure revenu dlttéré 120 157 138 159 153 
Other liabilites - Autres passlls 2,419 2,517 2,457 2,657 2,739 

Equity - Avolr 10,371 11,331 11,584 11,724 12,190 
Share capital - Capital-actions 6.213 6,975 6,771 6,827 6.890 
Contributed surplus and other. Surplus d'apport at autres 427 425 452 460 465 
Retained earnings - Bénéfices non répartis 3,731 3.931 4.361 4.437 4,835 

Current assets - ActIts a court term. 	 16,068 	16,359 	14,853 	14,791 	15,296 
Cun-ent liabilities - Pass/Is a court term. 	 11,096 	10,405 	10,139 	9,881 	9,819 

Income Statement - Etat des résultals 

Operating Revenue - Rovenu d'exploltation 10,539 9,978 10,948 10,410 12,817 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 10.365 9,789 10,769 10,202 12,549 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitaton 174 189 180 208 268 

Operating Expenses - Dépenses d'exploilatlon 10,410 9,595 10,493 10,061 12,202 
Depreaation, depletion and amortization - Dépréoation, epuisemenr or amortjssement 345 331 337 312 348 
Other operating expenses - Autres dépenses dexptottation 10.064 9,264 10.157 9,749 11,854 

Operating profit - Benefice d'exploltatlon 130 384 455 349 615 

Other Revenue - Autre revenu 55 47 51 73 67 
Interest and dividends - Intéréts at dividendes 55 47 51 73 67 

Other Expenses - Autres dépenses 165 158 153 135 149 
Interest on borrowings - Intéréts sur los emprunts 

Short-term debt - Dette a court terrne 34 27 30 32 36 
Long-term debt - Dettealong terrne 131 131 123 103 112 

Gains/losses - Galns/peites -54 253 25 -59 83 
On sale of assets - Sur Ia vente dactlls 496 166 -4 3 45 
Others - Autres -550 87 30 -62 38 

Profit before Income tax - 1154n6flce avant lmpót sur le revenu -33 526 378 228 616 

Income tax - Impot sur le revenu -68 212 135 89 117 
Equity in aftilates' earnings - Part des gains des aftiliées -23 5 -4 19 26 

Profit before extraordInary gains - Bénéfice avant gains extraordlnalres 12 319 239 157 527 

Extraordnary gains - Gans extraordlnaires 6 - -12 - 

Net profit - Bénéfice net 17 319 239 145 527 
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Table 17- ElectronIc equipment and computer services 
Tableau 17- Materiel électroniaue et services informatiaues 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 III 
millions of dolIars-mlions de dollars 

IV 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évoiution de Ia situation financiIre 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse generee par i'expioitatlon 522 -781 454 511 201 
Net profit - Bénéfice net 17 319 239 145 527 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Deprecation, depletion and arnortization- Déprecsation, éptssement of amorfissernent 345 331 337 312 348 
Deferred income tax - Impot sur le revenu différé -222 52 -15 9 -3 
Working captai - Fonds de roulement -212 -1.222 -43 -9 -629 
Other non-cash Items - Autres élémenis non monétaires 575 -285 -68 57 -37 

Prior period cash transactions - Transactions monetafres de Ia peflode antérleure 19 23 5 -3 -5 
Cash from financing activities - Encaisse genérée par le financement 33 160 -273 283 311 

Borrowings from banks - Empwnts aupres de banques -33 13 -1 137 23 
Borrowings from attihates - Empn.ints aupres des atfiliées 103 42 -75 29 17 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier -54 -171 -11 35 6 
Bonds and debentures - Obigadoris -52 83 -161 -44 56 
Mortgages - Hypolheques -9 2 -3 22 -3 
Other - Autres 12 -29 48 23 144 

Equity - Avcir 	 - 67 220 -70 82 68 
Total cash available - Total, encalsse 556 .621 181 794 512 

Applications - Utilisations 
Cash applied to investment activities - Encalsse utlIIsée pour des placements -24 -1,105 -82 30 -100 

Investments in alfihates - Placements dens des alfiliées -180 -775 -96 173 -70 
Portfolio investments - Placements de po.lefeuile 371 -1 -249 -44 -37 
Loans - PrGts -215 -329 263 -98 6 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utillsée pour lmmobliisations 327 248 339 345 361 
Cash applied to dividends - Encaisse utiilsée pour dlvidendes 117 92 108 118 120 

Total applications of cash - Utilisation totaie de I'encalsse 420 -765 364 494 381 

Increaseidecrease In cash - AugmentatIon/dimInutIon do i'encalsse 	 136 	 144 	-184 	 300 	 131 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnahsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploitation 9,895 10.077 10990 11,013 11.968 
Operating protit - Benéf ice dexploutation 57 334 482 446 539 
Profit before extraordinary gains - Bénétuce avant gans extraornaires -125 308 275 269 386 
Net profit - Bénélice net -120 308 275 257 386 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on captai employed - Rendement des capitaux ernpioyes 2.17% 8.34% 727% 6.61% 11.94% 
Return on equity - Rendemertt do lavoir -483% 10.89% 9.48% 9.16% 12.67% 
Profit margin - Merge bénéfidaire 0.58% 3.31% 4.39% 4.05% 4.50% 

Debt to equity - Ratio des dettes 8 iavoir 0.762 0.697 0.648 0.653 0.648 
Working capital ratio - Ratio des fonds de roulement 1.448 1.572 1.465 1.497 1.558 

Percentage change of selected items 	Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitation (DES.) 7.34% 1.83% 9.07% 0.21% 8.68% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses dexpioitation (DES.) 8.09% -0.97% 7.85% 0.57% 8.16% 
Operating profit (SA.) - Bénétice dexploitation (DES.) -51 .37% 484.44% 44.61% -7.64% 20.97% 
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Table 18- Real estate developers, builders and operators 
Tableau 18- Promotion. construction et exnloitation immobilibres 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	II 	III 
millions of dollars-m il lions de dollars 

IV 

Balance Sheet- Bilan 

Assets - ActIls 157,029 163,262 159,169 159,524 160,601 
Cash and deposits - Encaisse at depOts 5,448 6.353 6,177 6,084 6.205 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes debiteurs at revenu couru 7,719 7.907 8.747 8.622 8,589 
Inventories - Stocks 17,653 18,224 17.481 17,793 17,875 
Investments and aunts with affiliates - Placements at compies auprès des afflhées 27.832 28.797 28.607 28.724 29.036 
Portfolio investments - Placements de po.lefeuille 5.696 5.745 5.756 5,674 5,727 
Loans- Prts 6,994 7,232 7,012 7,118 7,176 
Capital assets, net 	tmmthillsailons, nettes 80,681 83.114 80.574 80,198 80.571 
Other assets - Autres acllfs 5,006 5,889 4.815 5,312 5,422 

Liabilities - Passifs 135,075 141,518 140,051 140,751 142,737 
Aunts payable and accrued liabilities - Cornptes créditeurs at exiglblltés courues 13.650 14.305 14.332 14,331 14.327 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at comptes aupres des atliiOes 28,285 29,752 30.327 30,958 31,148 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 
From banks - Auprés de banques 15,957 16.244 15.491 14,955 15,015 
From others - Auprés dautres 10,583 11,043 10,901 11,069 11,124 

Bankers acceptances and paper - Acteptations bancaires at papier 1,421 1,556 1,471 1,493 1,478 
Bonds and debentures - Obligations 18,426 19,443 18,974 18,755 18,822 
Mortgages- Hypothèques 34,678 35,049 34,035 33,626 33,843 

Deferred Income tax- lmpot sur Ic revenu cliff&6 3,185 3,221 3,259 3,278 3,356 
Other liabilities - Autres passits 9,891 10,905 11,261 12,286 13,624 

Equlty - Avoir 20,954 21,744 19,118 18,766 17,864 
Share capital - Capital-actions 18,164 19,234 19,493 19,597 19,729 
Contributed surplus and other- Surplus d'apport at autres 5,057 4,826 4,785 4,820 4,907 
Retained earnings - Bénéllces non repaflis -2,267 -2.315 -5,159 -5,651 -6,772 

income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'expioltatlon 14,055 13,804 15,563 15,698 15,754 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 10,054 9,581 11,213 11.347 11,373 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploiiation 4,000 4,222 4,350 4.350 4,381 

Operating Expenses - Dépetsses d'exploltatlon 13,284 12,866 14,498 14,427 14,746 
Depreciation and amortization - Dépréciation at amorlissemenr 602 611 597 601 609 
Other operanng expenses - Autres depenses dexploitaton 12,682 12,254 13,900 13,826 14,137 

Operating profit - Bénétice d'exploitation 
	

772 	938 	1,066 	1,271 	1,009 

Other Revenue - At.dre revenu 506 490 527 533 533 
Interest and dividends- lntérêts at dividendes 506 490 527 533 533 

Other Expenses - Autres dépenses 1,990 2,041 2,020 2,024 2,018 
Interest on borrowings - lnt6r8ts sur les emprunts 

Short-tern, debt - Detle a court temie 261 273 269 275 274 
Long-term debt - Dette a long terme 1.729 1769 1,752 1,749 1,744 

Gains/losses - Gatns/pert.s -272 -11 -42 38 14 
On sale 01 assets- Sur Ia yenta d'actifs -104 9 1 53 12 
Others - Autres -168 -20 -42 -15 2 

Profit before Income tax - Bénéfice avant lmpót sur Ia revenu -985 -624 -470 -182 -463 
Income tax - Impot sur Ia revenu -139 -69 -24 20 -85 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des alfiliées .112 13 5 20 -25 

Profit before extraordinary gains- Bénéftce avant gains extraordinalres -958 -542 -441 -182 -403 

Extraordinary gains - Gains exlraordinaires - - -- -8 

Net profit - Bénéfice net -958 -542 -441 -190 -403 
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Table 18 - Real estate developers, builders and operators 
Tableau 18- Promotion. construction et exDloitation immobilièis 

	

1993 	1994 

	

iv 	i 	 ii 	 ill 	 IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position Etat de l'évoiutlon de Ia situation flnanclère 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse générée par l'expioltatlon 1,111 948 1,406 795 1,421 
Net profit - Bénéfice net -958 -542 -441 -190 -403 
Non-cast, Items - Eiéments non monétaires 

Depredation and arnorlizaton - Depredation el amortissement 600 610 596 599 607 
Deferred income tas - Impot sur le revenu difléré 38 83 64 49 74 
Working capltal- Foods de roulement 274 447 -258 -203 -51 
Other non-cash Itenis - Autres éléments non monétaires 1,147 444 1,471 529 1.209 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia period. antérleure 8 -95 -28 8 -17 

Cash from financing activities - Encaisse generée par ie linancement .4,026 .630 -1,117 -198 741 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -692 -101 .729 -491 60 
Borrowings from alfilates - Emprunts auprés des affiliées -1,737 -71 675 602 190 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier -137 38 -85 22 -15 
Bonds and debentures - Otfigatlons -432 485 -411 -219 67 
Mortgages - HypothOques -948 .873 .698 -414 217 
Olher - Aulres -366 122 -129 170 55 

Equily - Avoir 285 -230 260 132 167 

Total cash available - Total, encalsse -2,915 318 289 596 2,162 

Applications - Utlilsatlons 

Cash applied to Investment activities - Encalsse utillsée pour des placements -2,032 4 -390 92 448 
investments in aifikates - Placements dans des atfiliées -860 113 -192 69 338 
Portfolio Investments - Placements de portefeuiile -976 -117 12 -73 53 
Loans - PrOts -195 -- -209 77 58 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utullsée pour immoblilsations -1,384 -328 -1522 113 885 

Cash applied to dividends - Encaisse uttiisée pour divldendes 604 620 579 625 688 
Total applications of cash - Utlilsation totals ,  de i.ncalsse -2,813 287 -1,332 831 2,020 

increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de i'encaisse 402 31 1,622 -234 142 

Selected items, seasonally adjusted (S.&) - Certains postes, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploi tason 13.728 14.494 15,608 15.274 15.381 
Operating profit - Benefice dexploilation 780 1.056 1.071 1,140 1.021 
Prolli before extraordinary gains - Bénétice avant gains extraordinaires -908 -390 -414 -407 -346 
Net profit - Bénétice net -908 -390 -413 -415 -346 

Selected ratios - Ratios séiectionnes 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 2.40% 3.25% 2.93% 3.34% 4.15% 
Return on equity - Rendernent de lavoir -1 7.34% -7.180/6 -8.65% -8.68% -7.74% 
Profit margin - Merge bénefiaire 5.68% 7.290/6 6.86% 7.47% 6.64% 

Debt to equity - Ratio des defies a lavoir 5.219 5.201 5.816 5.907 6.238 

Percentage change of seiecled items - Variation on pourcentage de certains postes 

Operating revenue (SA) - Revenu d'exploitation (DES.) 1.45% 5.58% 7.69% .2.14% 0.70% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses 	exploitation (DES.) 1.629% 3.78% 8.19% -2.78% 1.61% 
Operating profit (SA.) - Benéticedexplottation (DES.) -1.29% 35.37% 1.34% 6.52% -1 0.48% 
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Table 19- Building materials and construction 
Tableau 19 - Matériaux de construction at construction 

1993 1994 

IV I II ill IV 
mlions of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actlfs 30,527 31,524 33,144 34,212 33,264 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 2,067 2.127 2.051 2,161 2,053 
Aomunts receivable and accnJed revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 6,840 5.640 6,400 7,129 6,286 
Inventones - Slacks 3.854 4.131 4,331 4,247 4,123 
Investments and aixounts with aftlliates 	Placements et xm,ptes aupres des atllliées 3,778 4,055 4,246 4.493 4.495 
Portfolio investments- Placements de porlefeulle 680 604 628 673 626 
Loans - Prêts 340 342 362 366 357 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 9,436 9,651 10,002 10,106 9,854 
Other assets - Aulres actits 3,532 4,974 5,124 5,037 5,470 

Uabllftles - Passils 19,125 19,609 21,306 22,374 21,854 
Aun1s payable and accrued liabilities - Comptes créditeurs et exigltIités courues 6,079 6,030 6,466 6,797 6,483 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes aupres des affihées 3,228 3,263 3,379 3,641 3,509 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découvens 
From banks - Auprils de banques 3,291 3,247 3,500 3,559 3,440 
From others - Auprés d'autres 1,608 1.598 1,700 1.702 1,663 

Bankers' acceptances and paper - Acxeptatlons bancaires et papier 145 248 350 251 242 
Bonds and debentures - Obligations 861 881 903 897 902 
Mortgages - Hypotheques 576 750 765 771 749 

Deterred income tax - Impot sur Is revenu ndléré 1,097 1,229 1,230 1268 1,283 
Other liabilities - Autres passlis 2,241 2,362 3,013 3,486 3,584 

Equity - Avolr 11,402 11,915 11,838 11,837 11,409 
Share capital - CapItal-actions 2.823 3,206 3,407 3,524 3.468 
Contributed surplus and other - Surplus d'apporl et autres 321 318 329 309 303 
Retained earnings - Bénéfices non répartis 8.258 8.392 8,102 8,004 7,638 

Current assets - Actlfs a court terme 13,226 13,233 13,930 14,250 13,689 
Current liabilities - Passlfs a court terme 9,504 9,371 9,902 10,326 10,029 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltation 10,726 8,085 9,476 10,816 9,702 
Sales of goods and services - Ventes de biens el de services 10.448 7.861 9236 10.516 9.425 
Other operating revenue - Autres revenus CJ'exploltation 278 223 240 300 277 

Operating Expenses - Dépenses d'expiohatlon 10,590 8,195 9,420 10,429 9,664 
Depreciation, depletion and amortization - Dépréciabon, épuisement et arnortissecnent 368 347 373 387 372 
Other operavng expenses - Autres dépenses dexploirason 10,222 7.848 9,047 10,043 9.292 

Operating profit - Bénéfice d'explottatlon 136 -111 57 387 38 

Other Revenue - Autre revenu 50 43 43 46 38 
Interest and dividends - IntérGts et dividendes 50 43 43 46 38 

Other Expenses - Autres dépenses 198 195 208 221 222 
Interest on borroaings - lntérGts sur les emprunts 

Short-term debt - Dette a court rerme 76 71 76 80 78 
Long-term debt - Dette a long terme 122 123 132 141 144 

Gains/losses - Gains/pertes -21 17 24 -5 9 
On sale of assets - Sur Ia vents d'actlfs -13 5 23 3 2 
Others - Autres -8 12 1 -8 6 

Profit before income tax - Bénéfice avant Impol sur is revenu -32 -245 -84 207 -137 

Income tax - Impot sur Is revenu 20 -63 -2 87 -13 
Equity in affitates' earnings - Part des gains des atfillées 1 -2 1 7 -- 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordinaires -52 -184 -81 127 -124 
Extraorctnary gains - Gains exlraordinalres - -- 1 - 9 

Net profit - Bénéfice net -52 -184 -81 127 -115 
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Table 19 - Building materials and construction 
Tableau 19- Matériaux de construction at construction 

	

1993 	1994 

	

lv 	1 	 II 	 lii 	 IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes In financial position - Etat de revolution de Ia situation financlére 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse gCnéree par i'exploltation 719 57 199 717 557 

Net profit- Bértétice net -52 -184 -81 127 -115 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depreciation, depletion and amortization - Dépration, épusement at amortissernerif 368 347 373 387 372 
Deterred Income tax - Impot sure revenu difléré 15 10 26 47 26 
Working captai - Fonds cle rodement 1,518 1,184 -571 -389 647 
Other non-cash Items - Autres elements non monétalres -1,129 -1,331 486 574 -385 

Pnor period cash transactions - Transactions monétaires de la péflode anténeure -. 31 -33 -29 11 

Cash from financing activities - Encaisse générée par is financemenl -563 -139 821 381 -324 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -205 -192 253 78 -120 
Borrowings from atfikates - Emprunts aupres des atfdiees -169 -68 116 270 -132 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier -25 66 102 -99 - 

Bonds and debentures - OUigations -51 4 22 -6 4 
Mortgages - Hypolheques -32 106 14 6 -22 
Other - Autres -18 -41 102 21 -40 

Equity - Avoir -63 -14 211 111 -15 

Total cash avallabie - Total, encaisse 156 -82 1021 1,098 233 

Applications - Utilisations 

Cash applied to Investment activities - Encaissa utiiisée pour des placements -124 -300 234 293 -55 
investments in aflifiates - Placements daiis des aftiliées -70 -213 190 244 1 
Portfolio investments - Placements de portefeullle -31 -78 24 46 -47 
Loans - Prtits -23 -9 20 4 -9 

Cash applied to fixed assets - Encaisse iAIllsée pour immobiiisations 116 81 688 509 123 
Cash applied to dividends - Encaisse utIiisée pour divldendes 166 152 165 169 181 

Total applications of cash - Utliisation totale de i'encalsse 158 -67 1,087 972 250 

Increaseidecrease In cash - AugmentatIon/dIminution de l'encaiss -2 -15 -66 126 -17 

Selected Items, seasonally adjusted (SA.) - Certains postes, désaisonnai,sés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 10.814 	9.230 	9,382 	9,751 	9.787 
Operating profit - Btinéfice dexploltatlon 	 37 	 232 	 81 	 119 	 -62 
Profit betore extraordinary gains - Bénéluce avant gains extraordunaires 	 -80 	 75 	-110 	 -74 	 -153 
Net profit - Bénéluce net 	 -80 	 75 	-109 	 -74 	 -144 

- 	 Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitasix employes 1.05% 3.82% 0.720% 1.47% 0.08% 
Return on equity - Rendement de lavoir -2.82% 2.51% -3.70% -2.50% -5.38% 
Profit margin - Marge bénéfidaire 0.341/6 252% 0.86% 1.22% -0.64% 

Debt to equity - Ratio des defies a l'avoir 0.851 0.838 0.895 0.914 0.921 
Working captai ratio - Ratio des foods de rodement 1.392 1.412 1.407 1.380 1.365 

Percentage change of selected items - Variation en pouroentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu dexpioltation (DES.) -1 0.07% -14.64% 1.65% 3.93% 0.37% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses d'expioitalion (DES.) -9.86% -1 6.51% 3.38% 3.55% 2.261/6 
Operating profit (S.A.) - Bénéfice d'expioltalion (DES.) -46.53% 524.37% -65.34% 48.00% -152.26% 
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Table 20- Transportation services 
Tableau 20- Services de transiort 

	

1993 	1994 

	

Iv 	I 	II 	Ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actlfs 41,275 44,342 45,576 46,074 44,478 
Cash and deposits - Encaisse et depots 2,374 3,569 3,409 3,111 2,406 
Aunts receivable and acaued revenue - Comptes détteurs et revenu couru 4,615 5,072 5,608 5,588 5,142 
lnvenlones - Slods 918 942 1,007 1,028 997 
Investments and accounts with afllliates - Placements 81 comptes aupres des alflllées 9.819 10.135 10,281 10,505 10,561 
Portfolio investments - Placements de portefeuifle 419 372 454 682 659 
Loans - PrOts 329 479 440 466 446 
CapitaJ assets, net - Immobilisations, nettes 19.475 20,062 20,561 20,730 20,164 
Other assets• Autres allIs 3,330 3,712 3.818 3,964 4,102 

Uabiiltles - Passlfs 32,180 33,910 34,369 34,335 32,905 
Accounts payable and accrued liabilities - Cornptes odi1eurs 81 exlgIlItés courues 6,027 6.322 6,278 6,483 6,295 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes aupres des affiiées 2.979 4,647 4.880 4,344 3,658 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - AuprBs de banques 3,581 3,904 4,112 4,130 4,020 
From others - Auprès daulres 3,222 3,258 3,201 3,223 3,100 

Bankers acceptances and paper - Acceptatlons bancaires et papier 362 312 316 284 284 
Bonds and debentures - Ot4igations 9,159 8,471 8.083 7,965 7.951 
Mortgages- Hypothèques 863 872 897 898 867 

Deferred income tax - lrnpOt sur le revenu dltféré 1.231 1.333 1,388 1.448 1.489 
Other liabilities - Autres passifs 4,756 4,791 5,214 5,561 5,242 

Equity - Avolr 9,095 10,433 11,207 11,739 11,573 
Share capital - Capital-actions 5,637 6,264 6,451 6,521 6,275 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport et autres 1,903 2,274 2,573 2,620 2,617 
Retained earnings - Bénéfices non répartis 1,355 1.894 2,183 2.597 2,681 

Current assets - AcUfs a court terme 10,507 11,794 12,351 12,351 11,451 
Current ilabifitles - Passlfs a court t.me 10,657 12,786 13,160 12,196 11,385 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploitatlon 9,477 9,857 10,544 10,834 9,938 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 8.952 9,353 9.925 10.284 9,373 
Other operatng revenue - Autres revenus d'exploitatjon 525 504 619 550 565 

Operating Expenses - Dépenses d'exploftation 9,266 9,705 9,879 9,983 9,367 
Depration, depieson and arnortlzanon - Dépéaation, epuisement et amctssement 546 568 593 582 557 
Other operasng expenses - Autres dépenses dexploitaton 8.720 9,137 9.286 9.400 8.811 

Operating profit - Bónéflce dexploitatlon 212 153 665 852 571 

Other Revenue - Autre reveriu 64 148 159 167 168 
Interest and dividends - IntérGts et dividendes 64 148 159 167 168 

Other Expenses - Autres dépenses 405 420 424 431 411 
Interest on borrowings - Iritéréts sur les emprunts 

Short-term debt- Detle a court terme 63 67 82 84 73 
Long-term debt - Dette a long terme 342 353 342 347 339 

Gains/losses - Galns/pertes 28 31 3 -103 -149 
On sale 01 assets - Sur Ia vente d'atits 40 30 35 -98 2 
Others - Aulres -12 2 -32 -5 -151 

Profit before Income tax - Bénóflce avant Impót sur Ic revenu -102 -89 402 485 179 

Income tax - ImpOt sure revenu 61 49 113 122 79 
Equity in aftihates' earnings - Pail des gains des aftltêes 19 21 12 14 -3 

Profit before extraordinary gains. Bénéfice avant gains extraordlnalres -144 -117 301 378 96 

Extracrnajy gains. Gains extraordinalres - - -2 - - 
Net profit - Bénéllce net -144 -117 299 378 96 
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Table 20- Transportation services 
Tableau 20- Services de transDort 

1993 

lv 
1994 

I 	II 	UI 
mdlions of doffars-millions de dollars 

IV 

Statement of changes in financial position - Etat do i'évoiution de Ia situation tinancière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse générée par I'exploilatlon 1,251 250 493 1,682 685 
Net profit - Bénéfice net -144 -117 299 378 96 
Non-cash Items - Elements non rnonfitaires 

Deeclafictt, depiction and ainoilizalion - Depreciation, épiisement et arnortissement 546 568 593 582 557 
Deferred income tax - ImpOt sur Ia revenu dlfléré 38 45 71 39 51 
Working capital - Fonds de rouIanient 366 -100 -696 235 289 
Other non-cash hems - Autres éléments non monétaires 406 -139 234 247 -298 

Pnor period cash transactions - Transactions monétaires de Ia pénode antérieure 39 -6 -8 201 -10 

Cash from financing activities - Encaisse genérée par ie financement .636 1464 676 -526 -1,031 
Borrowings from banks - Emprunts aupres debanques 114 18 241 14 -110 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprès des affiliées -517 1,209 298 -525 -667 
Other boffowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Aixeptations bancaires of papier -748 -119 4 -32 - 

Bonds and debentures - Othgatlons 111 -467 -370 -118 -15 
Martgages - Hypotheques 34 -14 24 1 -31 
Olner - Autres -10 -63 -39 is -123 

Equi1y-Avr 380 900 519 115 -85 

Total cash available - Total, oncaisse 615 1,714 1,169 1,155 -345 

Applications - Utilisations 

Cash applied to investment activities - Encaisse utilisée pour des placements 398 239 220 481 36 
Investments in affiliates - Ptacements dans des atfiliées 438 137 181 227 75 
Portfolio investments - Placements cle poclefeuile 10 -50 78 228 -19 
Loans - Préts -51 153 -39 26 -20 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utilisée pour immoblllsatlons 1,107 290 1,056 821 178 

Cash applied to dividends - Encaisse uthiisée pour divldendes 129 122 125 137 145 
Total applications of cash - litiiisatlon totala do i'oncalsso 1,633 651 1,402 1,440 359 

increasefdecrease in cash - Augmentatlonldiminution de i'encalsse 	 -1,018 	1,063 	-233 	-284 	 -705 

Seiected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 9.392 	10.629 	10,496 	10,250 	9.881 
Operating profit - Bénéfice dexplottation 	 293 	 374 	 560 	 654 	 649 
Profit before extraordinary gains. Bénéfica avant gans extraordlnaires 	 -64 	 30 	 205 	 246 	 182 
Net profit. Bénétice net 	 -64 	 30 	 203 	 246 	 182 

Seiected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Rendemeni des capitaux employes 4.28% 3.65% 5.48% 6.45% 7.27% 
Return on equity - Rendement de lavoir -2.80% 1.141/6 7.33% 8.38% 6.28% 
Profit margin - Macge bénélidaire 3.120/. 352% 5.34% 6.38% 6.57% 

Debt to equity - Ratio des dettes a lavolr 2.217 2.057 1.917 1.776 1.718 
Working cataJ ratio - Ratio des fonds de roulemertt 0.986 0.922 0.939 1.013 1.006 

Percentage change of seiected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'expioitali on (DES.) 1.01% 13.17% -1.25% -2.35% -3.60% 
Operating expenses (SA.) - Dépenses d'exploitafion (DES.) 0.91% 12.71% -3.11% -3.43% -3.79% 
Operating profit (S.A.) - Benefice cJ'exploltation (DES.) 4.351/6 27.44% 49.87% 16.78% -0.791/6 
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Table 21 - Printing, publishing and broadcasting 
Tableau 21 - lmDression. edition et télédiffusion 

	

1993 	1994 

	

lV 	I 	II 	Ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Bilan 

Assets -Actlfs 38,172 40,837 41,247 41,619 42,832 
Cash and deposits - Encaisse at depOts 1.073 1,445 859 852 888 
Aoxunts receivable and acaued revenue - Comptes débiteurs et revectu couru 4,603 4,721 4,892 5,439 5,801 
Inventories - Stocks 1.222 1,454 1.429 1545 1,570 
Investments and aunis with affiliates - Placements at comptes auprès des aflhliáes 16,580 16,136 17.220 16630 16.738 
Portfolio investments - Placements de portefeuile 502 808 511 558 645 
Loans - Prêts 215 234 240 212 211 
Capital assets, net- Immoblllsatlons. neties 8.562 9.514 9.394 9,429 9,703 
Other assets - Autres actts 5,413 6,524 6,703 6,954 7,277 

Liabilities Passits 
Accounts payate and accrued labilities - Comples a'éditeurs et exigiblhites courues 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts et comptes auprès des affhilées 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts el découverts 
From banks - Auprès de banques 
From others - Aupres d'autres 

Bankers' acceptances and paper - Acceptatlons bancaires et papier 
Bonds and debentures - Obligations 

ngages - Hypotheques 
Deterred income tax - Impot sur le revenu différé 
Other liabilities - Autres passils 

Equity - Avolr 
Share cap tal - Capital-actions 
Contributed surplus and other - Surplus crapport et autres 
Retained earnings. Bénéfices non réparlis 

Current assets - Actifs a court terme 
Current liabilities - Passlts a court terme 

18,887 20,897 21,482 21,775 22,655 
4,121 4,448 4,395 4,611 4,785 
3,878 4,083 4,071 3,944 4,417 

2,579 3,111 3,530 3,109 3,247 
797 857 861 1443 1,090 

1,227 1,648 1,632 1,594 1,702 
4,335 4.674 4846 4,830 4,791 

261 260 280 281 286 
770 877 819 824 891 
918 938 1,049 1,137 1,445 

19,284 19,940 19,765 19,845 20,177 
14308 14,252 13,668 13,726 13,998 

965 1,057 1,445 1,529 1,531 
4,011 4,632 4,651 4,590 4,648 

7,952 9,103 10,916 11,636 12,032 
7,565 8,214 8,333 8,601 9,122 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 6,842 6,927 7,265 7,456 8,012 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 6,746 6.839 7.171 7,363 7.908 
Other operaling revenue - Autres revonus d'exploitation 96 87 94 94 104 

Operating Expenses - Dépenses d'exploitatlon 6,122 6,418 6,537 6,803 7,324 
Deprecason, depiation and amortization - Dép-éoation, épiisemont ci amonissemerlt 331 371 365 384 384 
Other operaling expenses - Autres dépenses dexplotason 5.790 6,048 6,172 6.419 6,940 

Operating profit - BónéfIce d'exploltatlon 720 508 728 653 688 

Other Revenue - Autre revenu 165 176 190 174 257 
interest and dividends - intérGts et dividendes 165 176 190 174 257 

Other Expenses - Autres dépenses 278 293 316 306 296 
Interest on borrowings - lntérèts sur tes ernprunts 

Short-term debt - Dette a court terme 52 46 53 61 66 
Long-term debt - Dette a long terrne 226 247 263 245 230 

Gains/losses- Galns/pertes 15 -16 .10 -3 -10 
Oct sale of assets - Sur Ia verne d'actifs 54 -9 2 -- -5 
Others - Autres -38 -7 -12 -3 -4 

Profit before Income tax - Bénéflce avant impot sur to revenu 622 375 593 518 639 

Income tax - tmpat sur le revenu 219 130 207 174 236 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des aflikées -84 2 26 28 26 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnaires 320 247 412 372 430 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires -2 - -- -. -- 

Net profit - Bénêflce net 318 247 412 372 429 
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Table 21 - Printing, publishing and broadcasting 
Tableau 21 - Impression, edition et télédlffusion 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	II 	Ill 	IV 
millions of dollars-millions tie dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évoiution de Is situation financiêre 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse généree par l'expioitation 
Net profit - Bérréf ice net 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depractaticri, depiction and amortzadon - Depreciation, épiesement of aliortissement 
Deferred income tax - Impôt sur Is revenu ditferé 
Working capital - Fonds de roulemeni 
Other non-cash hems - Autres éiéments non monéiaires 

Prior penod cash transactions - Transactions monétaires de Ia pénode antérleure 

Cash from fInancing activities - Encaisse génórée par Is financement 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques 
Borrowings from affifiates - Emprunts auprès des alfitlées 
Other borrovngs - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires ci papier 
Bonds and debentures - Obligations 
for1gages - Hypothèques 

Other - Autres 
Equity - Avr 

Total cash avaIlable - Total, encaisse 

Applicatlooa - Utlilsatlons 
Cash applied to Investment activitIes - Encaisse utiliséc pour des placements 

Investments in affifiates - Placements dans des alfiliées 
Portfolio Investments - Placements de porlefeulle 
Loans - Prtits 

Cash applIed to fixed assets- Encaisse utillsée pour Immobilisatlons 
Cash applied to dividends - Encalsse utlitsée pour divldendes 

Total applications of cash - Utllisatlon totale de i'encaisse 

617 474 534 87 598 
318 247 412 372 429 

331 371 365 384 384 
38 9 24 9 22 

-354 376 -284 -561 -238 
296 -534 21 -88 -1 
-13 6 -4 -29 1 

1,400 1,176 2,324 425 -714 
41 109 2,034 -219 -1,162 
36 58 68 16 472 

37 194 99 12 108 
113 330 172 -65 -40 

6 -5 20 -1 5 
-28 53 4 540 -353 

1,195 437 -73 143 255 
2,017 1,649 2,858 512 -116 

1,117 580 2,673 -252 -1,108 
1,163 305 2,728 -305 -1,194 

-47 256 -60 51 87 
2 19 6 2 -1 

407 341 420 419 610 
333 374 312 324 378 

1,857 1,295 3,405 491 -120 

Increase/decrease In cash - Augmentation/dImInutIon de l'encaisse 	 159 	354 	-547 	21 	4 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 6.477 7.304 7.076 7,705 7,585 
Operating profit - Bénéfice dexploitason 658 618 608 726 629 
Profit before extraordinary gains. Benéf ice avant gains extraordmaires 266 272 330 483 380 
Net profit - Bénéfice net 264 272 330 483 379 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on capital employed. Rendement des capitaux employés 6.23% 5.54% 5.97% 7.360/6 6.860/. 
Return on equity - Rendement de l'avoir 5.520/6 5.469/6 6.67% 9.73% 7.53% 
Profit margin - Marge bénéfiaaire 10.1 7% 8.46% 8.60% 9.43% 8.29% 

Debt to equity - Ratio des dettes a I'avoir 0.678 0.734 0.770 0.766 0.770 
Woilcing capital ratio - Ratio des londs tie roiement 1.051 1.108 1.310 1.353 1.319 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'expioitatuon (DES.) 2.16% 12.781/6 -3.13% 8.90% -1.56% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses d'expioitation (DES.) 0.65% 14.92% -3.27% 7.91% -0.33% 
Operating prolit (S.A.) - Benefice d'exçdoitaiion (DES.) 17.78% -6.15% -155% 19.40% -13.39% 
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Table 22- Telecommunication carriers and postal and courier services 
Tableau 22- TransmIssion des télécommunicatlons, services postaux et messaqerles 

1993 1994 

lv 1 II Ill IV 
nillions of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actils 38,629 40,326 41,210 40,695 42,618 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 102 150 126 201 200 
Aunts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 2.690 2.754 2,664 2,873 2,943 
Inventories - Stocks 428 333 357 322 331 
Investments and accounts with affiliates - Placements et comptes auprès des afflIlées 3,506 4,753 4,930 4,845 5,424 
Portfolio investments - Placements de portefeuile 197 161 197 195 207 
Loans - Prêts 19 19 21 21 21 
Capital assets, net - Imrnobilisations, netles 30.337 30,419 30,960 30,745 31,933 
Other assets- Autres acllts 1,351 1,717 1,756 1,494 1,560 

Liabilities - Passils 22,458 22,962 23,679 23,175 24,750 
Aunts payable and accrued lIthllllles- Cornptes créditeurs et exigintités oourues 3.178 2,924 2.947 2.821 2,976 
Loans and accounts with affiliates. Emprunis at comptes auprés des afflllees 2,768 2,853 3,163 3,117 3,666 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et deccuveris 
From banks - Aupres de banques 334 322 270 356 384 
From others - Auprès d'aulres 473 585 667 678 652 

Bankers' acceptances and paper - Acceplations bancaires at papier 1,081 1,459 1586 1,674 1.648 
Bonds and debentures - Obligations 10.711 10,702 10,551 10.447 10.443 
Mortgages - Hypothtigues 32 33 32 32 36 

Deferred income tax - ImpOt sur le revenu olhféré 2,815 2.843 2.852 2,865 2,894 
Other tiabilities - Autres passits 1,066 1,240 1,611 1,195 2,052 

Equity - Avoir 16,171 17,364 17,532 17,520 17,868 
Share capital - Capital-actions 11,203 12,384 12,610 12,581 13,036 
Contributed surplus and other - Surplus dapport et autres 1.335 1,356 1,336 1,314 1,356 
Retained earnings - Bénéf ices non répartis 3,632 3,624 3,585 3,625 3,475 

Currant assets - Actlfs a court terme 3,369 3,425 3,580 3,690 3,824 
Current liabilities - Passlls a court term. 7,735 7,962 8,427 8,427 8,455 

income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioltatlon 4,367 4,319 4,516 4,646 4,810 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services 4,323 4,271 4,473 4,593 4,755 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitation 43 48 43 53 55 

Operating Expenses - Dépenses d'expioltation 3,539 3,529 3,625 3,697 4,041 
Depreciation, depletion and amortization - Derséoation, épuisement et amonissemeni 795 876 891 912 953 
Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitatjon 2.743 2,653 2.734 2.784 3.068 

Operating profit - BCnéfice d'exploltalion 	 828 	790, 	891 	950 	769 

Other Revenue - Autre revenu 50 48 45 56 58 
Interest and dividends- InlérGts et divudendes 50 48 45 56 58 

Other Expenses - Autros depenses 351 341 335 371 377 
Interest on borrowings - Inléréts sur les ernprunts 

Short-term debt - Dette a court temle 54 53 55 85 89 
Long-term debt - Dette a long terme 297 288 280 ' 	286 288 

Gains/losses- Gains/pe,les -216 -15 6 -13 - 
On sale of assets - Sur Ia verne d'acdfs 2 -1 8 7 - 
Others - Autres -218 -14 -2 -20 - 

Profit before Income tax - Bénéflce avant impOt sur Ia revenu 311 482 607 621 450 

Income tax - ImpOt sur le revenu 268 214 259 262 199 
Equity in attikates earnings - Part des gains des aft iliées -- -- -- -2 - 

Profit before exlraordlna,y gains - BénCfice avant gains extraordlnalres 43 268 348 356 252 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires -1 - - -- - 

Not profit - Bénéfice net 42 268 348 356 252 
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Table 22- Telecommunication carriers and postal and courier services 
Tableau 22- Transmission des télécommunications, services postaux at messaqeries 

1993 1994 

IV I II UI IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de I'évolutlon de Ia situation financière 

Sources- Provenance 
Cash from operating activities. Encalsse généree par I'exploltation 1,519 1,027 1,497 1,014 2,072 

Net profit - Benefice net 42 268 348 356 252 
Non-cash items - Elements non monétaires 

DePreciation, depietion and amortization - Depreciation, éptssement el amortissement 795 876 891 912 953 
Deterred income tax - ImpOt sure revenu ditféré 90 14 15 31 28 
Working capital - Fends cia rouiement 138 69 -75 -128 73 
Other non-cash items - Autres Oiéments non monélaires 457 -202 319 -152 777 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia periode antérieure -3 2 -2 -6 -11 
Cash from financing activities - Encaissa géneree par ie financement 903 1,928 521 -20 1,017 

Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques 9 -29 29 86 29 
Borrowings from affiliates - Empiunts aupres des alfiliées 923 4 229 -46 549 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper- Acceptations bancaires et papier -106 822 127 88 -26 
Bonds and debentures - Obligations 56 -20 -151 -104 -4 
Mortgages - Hypotheques -1 -2 -1 -- 3 
Other - Autres -33 103 82 11 -27 

Equity - Avor 55 1,050 206 -55 493 
Total cash available - Totai, encalsse 2,422 2,956 2,018 994 3,089 

Applications - iitlllsatlons 
Cash applied to investment activities - Encaisse utlilsée pour des placements 904 16 228 -85 592 

Investments in aflitates - Placements darts ties affiliées 934 40 211 -83 579 
Portlotio investments - Piacements de poitetsuile -31 -24 16 -2 12 
Loans - Prêts -- -- 1 -- 1 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlIlsée pour immobillsations 1,155 1,861 1,418 694 2,136 
Cash applied to dividends - Encalsse utullsée pour dlvidendes 358 355 355 347 363 

Total applications of cash - Utilization totale de i'encalsse 2,416 2,233 2,000 955 3,090 

Increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de i'encalsse 6 723 18 38 -1 

Selected Items, seesonally adjusted (SA.) - Certains postes, désalsonnaiisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploitation 	 4.322 	4,345 	4,504 	4.679 	4.762 
Operating profit - Bénétuce dexpioltalion 	 830 	830 	896 	902 	 770 
Profit before extraordinary gains - Bénétice avant gans extraordinaires 	 26 	302 	342 	345 	 234 
Net profit - Bénélice net 	 25 	302 	342 	345 	 234 

Selected ratios - Ratios séiectionnës 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 
Return on equity - Rendement de i'avoir 
Profit margin - Macge benélictaire 

Debt to equity - Ratio des dettes a tavoir 
Working capital ratio- Ratio ties londs tie rotiement 

2.94% 5.69% 6.15% 6.48% 5.01% 
0.64% 6.96% 7.81% 7.87% 5.23% 

19.21% 19.10% 19.89% 19.291/6 16.18% 

0.952 0.919 0.928 0.931 0.942 
0A.36 0.430 0.425 0.438 0.452 

Percentage change of seiected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu crexploitation (DES.) 	 0.98% 	0.55% 	3.66% 	3.881/6 	1.77% 
Operating expenses (SA.) - Dépenses d'exploitation (DES.) 	 2.95% 	0.69% 	2.64% 	4.67% 	5.691% 
Operating prolit (SA.) - Bénéflce crexploitalion (DES.) 	 -6.54% 	-0.01% 	7.97% 	0.721/6 	-14.64% 
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Table 23 - General services to business 
Tableau 23- ServIces aénéraux aux entrerrises 

	

1993 	1994 

	

Iv 	I 	 II 	 Iii 
mlions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet - Blian 

Assets - ActIts 29,460 32,071 32,648 32,409 32,896 
Cash and deposits - Encaisse at depOts 2,601 3,092 3,074 3,064 3,073 
Accounts receivable and acaued revenue - Comples débiteurs at revenu couru 5.207 5,449 5,490 5,471 5.836 
Inventories - Stocks 832 918 944 971 991 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes aupres des alfiliées 7,150 7,448 7,638 7,448 7.546 
Portfolio investments - Placements de porlefeuifle 2,662 3,014 2,955 2,939 3.033 
Loans- Pr8ts 1,241 1.249 1.282 1,297 1,313 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 6,569 7,173 7,374 7,225 7,234 
Other assets - Autres actifs 3,197 3,728 3,890 3,993 3,869 

Liabilities - Passlfs 19,476 20,860 21,440 21,470 22,191 
Aun1s payade and accrued liabilities- Comptes créditeurs at exlgillltes courues 4,940 5,266 5,439 5,436 5.553 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts at a,mptes aupres des aIflées 5,251 5,688 5,720 5,679 5,728 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts 	Emprunts at découverts 
From banks - Auprès de banques 1,601 1.656 1.644 1.588 1.602 
From others - Auprès d'autres 2.034 2.323 2,447 2.475 2,494 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier 103 135 165 166 179 
Bonds and debentures - Obligations 1,210 1,233 1,238 1.251 1.250 
Mortgages - Hypotheques 985 1,037 1,051 1,065 1,081 

Deterred income tax - Impot sur Is revenu dlttéré 226 306 293 285 303 
Other labilities - Autres passils 3.125 3,212 3,443 3.526 4.001 

Equity - Avoir 9,984 11,211 11,209 10,939 10,705 
Share capital - CapitaJ-actions 8.210 9,340 9,633 9.497 9.428 
Contributed surplus and other - Surplus d'apporl at autres 1.194 1,288 1,325 1,343 1,302 
Retained earnings - Bés-téfices non répartis 580 583 248 99 -26 

Current assets - Actils a cowl term. 12,550 13,853 13,856 13,841 14,064 
Current liabilities - Passils a cowl tenne 9,819 10,518 10,877 10,849 11,031 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltation 6,110 6,074 6,293 6,142 6,554 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 5,699 5,642 5,858 5,711 6,091 
Other operanng revenue - Autres revenus dexploitaton 411 431 435 431 462 

Operating Expenses - Depenses d'exploltatlon 6,009 5,887 6,127 5,911 6,365 
Deprecation. deplebon and amortization - Depredation. épuisen,enl at amortissement 216 248 254 255 257 
Other operabng expenses - Autres dépenses dexploitanon 5.793 5,639 5.872 5.655 6.108 

Operating profit - Bénéflce d'exptoitation 101 187 167 231 188 

Other Revenue - Autre revenu 151 159 163 162 174 
Interest and dividends - Intértits at dividendes 151 159 163 162 174 

Other Expenses - Autres dépenses 173 179 185 187 189 
Interest on borrowings - lntérèts sur ies emprunts 

Short-term debt - Dane a court terme 62 64 68 70 70 
Long-term debl - Detteà long terme 111 115 117 117 119 

Gains/losses - Galns/pertes -9 32 2 -28 3 
On sale of assets - Sur Ia vente d'actifs 3 27 2 1 - 

Others - Autres -12 4 -- -28 2 

Profit before Income tax - BénCfice avant lmpat sur Is revenu 69 199 147 177 176 

Income lax - Impot sur Is revenu 38 83 75 80 68 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des aflhllees 11 5 15 -- -- 

Profit before axtraordlna,y gains - Bénéflce avant gains extraordlnaires 43 121 86 97 108 

Extraordinary gains - Gains extraortiinaires -- -- 5 1 -- 

Net profit - Bénéfice net 43 121 90 98 108 
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Table 23- General services to business 
Tableau 23- Services aénéraux aux entreorises 

1993 

lv 
1994 

III 	 Ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Statement of changes In financial position. Etat de l'évoiution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities . Encaisse génerée par l'expioitation 385 253 472 247 678 

Net proft - Benefice net 43 121 90 98 108 
Non-cash Items - Eiéments non monétaires 

Depreciation, depletion and arrortization - Depreciation, tipiAsement of amctlissement 216 248 254 255 257 
Deferred income tax - Impel sur le revenu dlfléré -5 29 5 4 1 
Working captat - Fonds de rotjement -133 292 97 -2 -256 
Other non-cash Items - Autres éiéments non monétaires 267 -424 27 -101 569 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires do la pertode anterieure -3 -12 -2 -6 -1 
Cash from financing activities - Encaisse genêree par ie flnancement 1,288 638 641 208 41 

Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques 115 -9 -10 -36 14 
Borrowings from aflif ales - Emprunts aupres ties atfillées 2 137 92 121 51 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Aeptations Dancaires 01 papier -- 34 27 1 13 
Bonds and debeniures - Obligations 379 - 5 12 -1 
Mortgages - Hypothèques -31 7 22 17 16 
Other - Autres 	- -21 -20 123 28 19 

Equity - Avon 844 487 382 64 -73 
Total cash available - Total, encaisse 1,672 891 1,113 455 719 

Applications - Utllisations 
Cash applied to Investment activities - Encaisse utiiisée pour des placements 1,115 83 373 4 221 

Investments in atfihales - Placements darts des afliiiées 1169 64 240 -63 112 
Portfolio Investments - Placements tie portefeuiie -45 12 100 47 93 
Loans - Pr8ts -10 7 33 15 16 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlllsée pour irnmobiiisations 263 324 443 254 234 
Cash applied to dividends - Encaisse utiiisée pour dlvidendes 251 244 253 238 254 

Total applications of cash - Utlilsatlon totaie do i'encaisse 1,628 651 1,069 492 709 

Increase/decrease in cash - Augmentation/diminution do l'encaisse 	 44 	240 	44 	.37 	 10 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnabsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploitatron 	 5.957 	6,184 	6.347 	6.136 	6.390 
Operating profit - Benefice d'exploilation 	 153 	180 	136 	217 	 242 
Proill before extraordinary gains - Benefice avant gans ex1raornaires 	 85 	111 	 63 	 89 	 153 
Net protit - Bénéfuce net 	 85 	111 	 67 	 90 	 152 

Selected ratios - Ratios séiectionnes  

Return on captal employed - Rendement des capitaux employes 
Return on equity - Rendement de l'avoir 
Prof I margin - Marge bénetiaaire 

Debt to equity. Ratio des defIes a I'avoir 
Working capltat rato - Ratio des fonds de rout ement 

3.95% 4.13% 3.325/6 3.81% 4.91% 
3.420/6 3.96% 2.23% 3.25% 5.70% 
2.57% 2.91% 2.15% 3.53% 3.79% 

1.120 1.077 1.094 1.117 1.152 
1,278 1.317 1.274 1.276 1.275 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'exploilafion (DES.) 	 -0.44% 	3.81% 	2.64% 	-3.321/6 	 4.13% 
Operating expenses (S.A.) - iDépenses d'exploitation (DES.) 	 -1.71% 	3.44% 	3.451/6 	4.69% 	3.85% 
Operating profit (S.A.)- Bénehcedexploitatuon (DES.) 	 94.67% 	17.59% 	-24.24% 	58.64% 	11.70% 
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Table 24- Accommodation, food and beverage, educational, health and recreational services 
Tableau 24 - Services d'héberqenient, de restauration, d'enselanement. de sante at récréatlf 

	

1993 	1994 

	

i' 	 I 	 II 	 iii 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Balance Sheet - Blian 

Assets - Actils 36,767 38,873 38,936 39,549 39,969 
Cash and deposits - Encaisse el depots 2,857 2,916 3,029 3,073 2,841 
Aunts receivable and acued revenue - Cornptes débifeurs at revanu ceuru 2,314 2,460 2,497 2,507 2,561 
Inventones - Stods 1,056 1.135 1.153 1,157 1,182 
Investments and accounts with affiliates - Placements at comptes auprbs des atflllées 5.350 5,631 5,500 5.378 5,328 
Poritollo investments - Placements de porleieuh*e 1,411 1.433 1,481 1,513 1,548 
Loans - Prêts 892 912 899 940 956 
Capitai assets, net- Immobilisations, nones 19,191 20.017 19,972 20,302 20452 
Other assets - Autres actils 3,698 4,369 4,406 4.679 5,101 

LiabilitIes - Passlls 28,135 29,997 29,887 30,582 31,250 
Aunts payable and accrued babilites - Comptes céditeurs at exigibluites courues 4.844 5,075 5,065 5,123 5,300 
Loans and aunls with aflhliaies - Emprunts at comptes auprès des atlilOes 7,145 7.381 7,415 7,533 7,662 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et cléccuverts 
From banks - Aupres de banques 3.344 3,586 3,470 3,520 3,529 
From others - Auprés dautres 2.718 2.802 2,425 2,447 2,469 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier 734 786 769 824 826 
Bonds and debentures - Ot4igatons 2467 2,497 2,393 2.396 2,396 
Mortgages - Hypotheques 4,126 4,654 4,839 4,885 4,885 

Deferred income tax- ImpOt sur Ic revenu ditléré 218 268 271 317 318 
Other tabiiioes - Autres passils 2,539 2,948 3.240 3.537 3,865 

EquIty - Avoir 8,632 8,876 9,048 8,967 8,719 
Share capital - Capital-actions 5,030 5,301 5,303 5.483 5,233 
Contnbuted surplus and other - Surplus d'apport at autres 963 1,030 1,027 1,032 1,040 
Retained earnings - Bénéfices non réparlis 2.638 2,544 2,718 2,451 2,446 

Cwrent assets - Aclils a court term. 8,803 9,316 9,586 9,758 9,723 
Current liabilities - Passlts i court tern,. 9,468 9,809 9,933 10,015 10,351 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'expioitation 9,745 9,614 9,947 10,083 9,815 
Sales 01 goods and services - Ventes de biens ci de services 9,020 8,929 9,206 9,325 9.057 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitaton 725 684 741 757 757 

Operating Expenses - Déperises d'explottallon 9,463 9,246 9,352 9,332 9,261 
Deprecation, depleton and amortization - Déprécration, épuusement at anortissement 403 424 420 432 436 
Other operating expenses - Autres dépenses dexploitation 9,060 8,822 8.932 8.900 8.825 

Operating profit - Bénéflc. d'expfo(tatlon 282 368 595 751 554 

Other Revenue - Autre revenu 74 66 71 74 75 
Interest and dividends - intéréts et duvidendes 74 66 71 74 75 

Other Expenses - Autres dépenses 413 419 419 421 425 
Interest on borrowings - intéréts sur les emprunts 

Short-term debt - Detle a court ferrne 96 98 99 100 102 
Long-term debt - Dette a long lerme 317 321 319 321 323 

Gainsilosses - Galns/pertes -39 18 262 2 33 
On sale of assets . Sur Ia verne dactits -2 17 266 2 1 
Others - Autres -37 2 -4 -1 33 

Profit before Income tax - BCnélice avant impot sur I. revenu -96 34 509 406 237 
income tax - impOt sure revenu -30 14 90 111 57 
Equity in sItuates earnings - Pail des gains des afliiées 1 6 13 13 10 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordinalres -65 26 432 308 190 
Exlraordinary gains - Gains extraordinaires - 4 -- - 

Net profit - Bénétlee net -65 30 432 308 190 
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Table 24- Accommodation, food and beverage, educational, health and recreational services 
Tableau 24- Services d'héberciement, de restauration, d'enseiqriement, de sante at récréatif 

	

1993 	1994 

	

iv 	i 	ii 	 Ill 	 IV 
millions of dollars-m il lions do dollars 

Statement of changes in fInanc4al position- Etat de i'évolution de Ia situation financlére 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse générée par I'exploltation 649 489 516 808 877 
Net profit - Bénéfice net -65 30 432 308 190 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depreation, depletion and amortization - Dépraclaiion, épuisement et arnortissement 403 424 420 432 436 
Deterred income tax - Impot sur le revenu cflfféré - -10 14 32 -1 
Working capital - Fonds de roulement 82 149 -87 64 101 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires 229 -116 -37 -22 -126 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia pénode arttérieure -1 12 -227 5 276 

Cash from financing activitIes - Encaisse genérée par Ia financement -126 -7 65 434 -81 
Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -75 -82 -10 51 9 
Borrowings from attilates - Emprunts auprés des aftiliées -96 3 84 61 130 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptalions bancaires et papier 31 43 -17 55 2 
Bonds and debentures - Otigations 19 3 -104 3 - 

Mortgages - Hypothèques -41 -50 182 46 -- 
Other - Autres 38 1 -267 22 22 

Equity - Avcsr -2 75 187 176 -243 

Total cash available - Total, encaisse 523 482 581 1,242 796 

Applications- Utilisatlons 
Cash applied to Investment activities - Encalsse utliisCe pour des placements 79 389 -144 145 255 

Investments in atlikates - Placements dans des afliliées -4 374 -178 98 205 
Portfolio investments - Placements de porteteuilte 76 5 48 33 34 
Loans - Prflts 8 10 -14 15 16 

Cash applied to fixed assets - Encaisse .dIlIsée pour Immobllisatlons 181 -141 545 460 566 

Cash applied to dlvidende - Encaisse utllisée pour divldendes 186 224 203 212 207 
Total applications of cash - Utilisatlon totale de i'encaisse 446 472 604 817 1,028 

Increase/decrease in cash - Augmentation/diminutIon de i'encaisse 77 10 .23 426 -232 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnalises (DES.) 

Operasng revenue- Revenu dexploitation 9.932 9,708 9,863 9.929 10,000 
Operating prolii - Bénflhice dexploitation 358 415 574 649 630 
Protit before extraordinary gains- Bénétice avant gains extraornares -9 82 410 219 247 
Net prolit - Bénéfice net -10 86 410 219 247 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 4.38% 5.21% 9.71% 7.10% 7.590% 

Return on equity - Rendement delavoir -0.43% 3.68% 18.14% 9.77% 11.31% 
Profit margin - PMrge bénéfiaaire 3.61% 4.27% 5.82% 6.541/6 630% 

Debt to ec.iity - Ratio des dettes a I'avoir 2.379 2.446 2.355 2.409 2.496 
Working capital ratio - Ratio des fonds de rotiement 0.930 0.950 0.965 0.974 0.939 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'expioitation (DES.) 4.20% -2.26% 1.60% 0.67% 0.71% 
Operating expenses (S.A.). Dépenses d'expioitation (DES.) 4.77% -2.93% -0.04% -0.10% 0.96% 
Operating profit (S.A.) - Bénéfice dexploitalion (DES.) -9.21% 15.83% 38.31% 13.13% -2.92% 
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Table 25- Consumer goods and services 
Tableau 25- Biens et services de consommation 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	II 	Ill 
milions of dollars-miions do dollars 

IV 

Balance Sheet - Blian 

Assets - Actlfs 65,358 66,708 67,424 68,587 71,052 
Cash and deposils - Encaisse et depOts 3,750 3,716 3,729 3,753 3,917 
Aunts receivable and acaued revenue - Comptes débiteurs et revenu couw 9,728 9,117 9,758 10.414 10,692 
Inventories - StocIcs 21,256 20,808 21,617 21.751 22,813 
Investments and aunts with affiliates - Placements et comptes aupres des afllllées 8,244 9.086 8,458 8,463 8,836 
Portfolio investments - Placements de portefeullte 1,684 1,835 1,904 1,890 1,919 
Loans - Préts 745 734 757 763 776 
Capital assets, net- immobitisatlons, nettes 14,991 15,233 15,233 15,408 15,779 
Other assets - Autres actits 4,959 6,179 5,969 6,145 6,320 

Uabilitles - Passlfs 47,786 48,224 49,231 50,720 53,252 
AQunts payate and accrued iabillties - Comptes cr6dfteurs et exigItli1es courues 15,752 15.279 15,552 15,992 17.034 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts et comptes aLipres des aftihiees 10,341 10,540 10,253 10,326 10,477 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Empnjnts et découverts 
From banks - Aupres de banques 7,138 7,051 7,122 7,439 7,557 
From others - Auprés d'autres 2,983 2,962 2,874 2.908 2,918 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at piier 1.062 772 1,040 978 1,179 
Bonds and debentures - Obligations 3,766 4,361 4,414 4,402 4,478 
Mortgages - Hypotheques 1,504 1,510 1,506 1,499 1,537 

Dot erred income tax - ImpOt sur le revenu cfféré 445 459 351 235 224 
Other tabilities - Autres passlfs 4,794 5,289 6,119 6,940 7,849 

Equity - AvoIr 17,572 18,484 18,193 17,867 17,800 
Share capital - Capital-actions 7,189 7,475 7,420 7,567 7,695 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 791 976 896 907 916 
Retained earnings - Bénéfices non réparti 5 9,592 10.032 9.878 9,393 9,188 

Current assets - Actlts a court terme 39,058 39,001 39,190 39,665 41,098 
Current lIablllUes - Passlfs a court term. 27,995 27,014 27,683 28,534 29,994 

Income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'.xpioltatlon 32,211 30,466 29,809 31,358 33,523 
Sales of goods and services - Ventes de biens at de services 31,411 29,719 29,081 30,608 32,745 
Other operating revenue - Autres revenus d'exptoitabon 801 747 727 750 778 

Operating Expenses - Depenses d'exploltatlon 31,281 29,714 29,640 30,977 32,661 
Depreaation, depletion and amortization - Depredation, épisement et amortissement 574 588 591 598 616 
Other operating expenses - Aulres dépenses dexploitation 30.708 29,126 29,049 30,379 32.045 

Operating profit - Bénéfice dexplottation 930 752 169 381 862 

OtherRevenue - Autrerevenu 127 141 110 119 131 
Interest and dividends - lntérGts et dividertdes 127 141 110 119 131 

Other Expenses - Autres dépenses 527 541 541 558 576 
Interest on borrowings - Intértits sur les en,prunts 

Short-term debt - Dette àcourl terme 219 214 211 220 233 
Long-term debt - Detle along temie 308 327 330 338 343 

Gains/losses - Galns/pertas -18 -50 -7 -4 1 
On sale of assets - Sur Ia vente d'actits -1 20 4 4 3 
Others - Autres -17 -70 -11 -8 -2 

Profit before Income tax - Bénóftce avant ImpOt sur ie revenu 512 302 -269 -61 418 

Income tax - ImpOt sur le revenu 233 107 -22 18 223 
Equity in affitates' earnings - Pan des gains des aftibées 20 28 24 24 21 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnaires 300 223 -223 -54 216 
Extraurthiary gains - Gains extraornalres -6 •- 8 -- 5 

Net profit - Bénéfice net 294 223 -214 -54 221 
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Table 25 - Consumer goods and services 
Tableau 25- Biens et services de consommation 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	Ii 	Ill 
mdhons of doIIars-mdlns de dollars 

IV 

Statement of changes in financial position - Etat de I'évoiution de Ia situation financiere 

Solarces - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse gónerée per i'exploftatlon 1,038 1,539 45 687 1,195 
Net profit - Bénétice net 294 223 -214 -54 221 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Depation, depletion and arncrtization - Dépreoation, épusement et amortissement 574 588 591 598 616 
Deterred income tax - Impot sur le revenu difléré -7 2 -85 -106 -21 
Working captal - Foods de roulement -239 1,368 -1,328 -353 -298 
Other non-cash items - Autres elements non monélaires 432 -644 1,100 613 686 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de a pénode anténeure -15 1 -19 -12 -10 
Cash from financing activities - Encaisse generee par Ic financement 278 -605 1,195 541 729 

Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -64 -256 360 314 118 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprès des aflillées 5 -51 276 69 150 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 110 -288 288 -62 201 
Bonds and debentures - Obltgations 234 67 73 -12 76 
Mortgages - Nypothèques -20 -33 -3 -11 38 
Other - Autres -39 -62 78 40 10 

Equity - Avor 52 19 124 203 136 
Total cash avaUable -Total, encalsse 1,316 934 1,240 1,228 1,923 

Applications - Utlilsations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utlllsée pour des placements 390 81 92 -27 393 

Investments In affiliates - Placements dans des affiliees 346 45 - -21 352 
Portfolio Investments - Placements be portefeullle 47 48 69 -13 29 
Loans - Prèts -3 -12 23 6 13 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utuiisée pour lmmobiiisations 657 480 897 753 951 
Cash applied to dividends - Encaisse utilisée pour dividendes 352 399 373 379 427 

Total applications of cash - Utilisation totale de i'ancalsse 1,399 960 1,362 1,105 1,772 

increase/decrease in cash - AugmentatIon/diminution de i'encalsse 	 -82 	-26 	-122 	123 	151 

Selected items, seasonally adjusted (SA) - Certains posies, désa.sonrtal,sés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 29.627 32.478 31,049 31,045 30.874 
Operafing prof ii - B4nétice dexploitatiori 674 701 437 419 606 
Profit before extraordinary gains - Bénéfuce avant pans exlraortfinaires 128 247 -72 -57 46 
Net polt - Benefice net 123 247 -63 -57 51 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on caplai employed - Rendemeril des capilaux ernployes 4.391/6 5.47% 2.851/6 3.02% 3.82% 
Return on equity - Fienclement be lavoir 2.921/6 5.34% -1.58% -1.28% 1.04% 
Profit margin- PMrge bénéfiaaire 2.28% 2.16% 1.41% 1.35% 1.96% 

Debt to eiity - Ratio des detles A tavoir 1.525 1.471 1.496 1.542 1.581 
Working capital ratio - Ratio des foods be roulement 1.359 1.407 1.416 1.390 1.370 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.)- Revenu dexploitation (DES.) 0.19% 9.621/6 -4.40% .0.01% -0.55% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses d'exploitatuon (DES.) 0.20% 9.761/6 -3.67% 0.05% -1.17% 
Operating profit (SA.)- Benefice cJexploitation (DES.) -0.281/6 4.00% -37.72% -4.04% 44.461% 
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Table 26- Trust companies 
Tableau 26- Socletés de fiducle 

	

1993 	1994 

	

lV 	I 	II 	Ill 	IV 
millions of dollars-m il lions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets Aclif S 
Cash and deposits - Encaisse et depots 
Aaxunts receivable and accrued revenue - Comptes debiteurs et revenu curu 
Investments and aunts with affiliates - Placements et comptes aupres des atflliees 
Portfolio investments - Placements de portetetille 
Loans - Préts 

Mortgage - Hypotheres 
Non-mortgage - Non hypothécaires 

Allowance for losses on investments and loans - 
Provision pour perles sur placements at prOts 

Capital assets, net - Immobilisations, nettes 
Other assets - Aulres actils 

Liabilities - Passlls 
Deposits - Depots 

Demand - A vue 
Term - A terme 

Aunis payaue and accrued illitles - Comptes crédlteurs el exigibllltes oriuwes 
Loans and acunts with affiliates - Emprunts et ompIes aupres des affiées 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et déix,uverts 
From banks - Auprès de banques 
From others - Auprés d'autres 

Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Hypothéques 

Deferred income tax - ImpOt sur Is revenu ditléré 
Other liabilities - Autres passits 

Equity - Avoir 
Share caprtai - Capital-alons 
Coninbuled surplus and other- Surplus d'apport at aulres 
Retained earnings- Bénélices non répartis 

Appropriated - Afleclés 
Unappropriated - Non all ectes 

84,017 82,120 71,190 71,227 71,497 
1,293 1,512 1,939 1,592 933 

944 928 503 533 496 
1,481 1,486 1,330 1.381 1,663 

13351 12.100 10,188 10,384 11,629 

53613 52,452 45,081 45,024 44,071 
12.724 13,081 11,472 11.585 11,645 

-1,013 -1,033 -792 -796 -687 
1,055 1,025 911 946 960 

568 568 557 576 788 

79,779 77,871 67,601 67,770 68,159 

18.183 16,663 14,958 14,145 13,928 
57,629 57,251 49,430 50.149 50,217 
2,362 2,097 1,876 1,920 1.909 

350 287 316 338 258 

90 114 153 91 151 
439 460 319 319 844 
343 342 342 492 526 
28 28 28 28 28 

-239 -195 -114 16 -54 
595 824 292 272 351 

4,238 4,249 3,589 3,457 3,338 
3,173 3,241 2,879 2,879 2,830 

499 439 138 43 43 

567 568 572 535 465 

Income Statement - Etat des rósultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltation 1,865 1,768 1,504 1,520 1,578 
Sales of services - Ventes de services 209 196 161 154 184 
Interest - Intéréts 1.563 1,487 1,272 1.322 1,335 
Dividends- Dividendes 34 37 30 29 28 
Gains on sale of seainhies and other assets - Gains sur Ia vente de litres at autres aIs 29 18 7 -6 -8 
Other operatng revenue - Autres revenus d'exploitation 29 29 33 22 38 

Operating Expanses - Depenses d'exploltation 1,848 1,580 1,371 1,464 1,405 
Depeoation and amortization - Dépréaation et amortissement 29 30 29 29 31 
Interest - Intéréts 

On deposits -Sur les depOts 
Demand - A vue 99 245 111 123 121 
Term - A terrne 1,053 808 782 825 844 

Other operating expenses - Autres dépenses dexploitalion 
Provision for luture loan losses - Provisions pour panes futures 176 80 53 81 -16 
Other - Autres 490 417 396 405 424 

Operating profit - Bénéfice d'expioitatlon 17 188 133 57 173 

Other Expenses - Autres dépenses 57 98 46 53 46 
Interest on borrowings - lntérêts sur las ernprunts 57 98 46 53 46 

Gains/losses n.e.s. - Gains/panes n.S.a. 12 -22 49 7 -106 

Profit before income tax - Bénéfice avant impOt sur Is revenu -29 68 37 11 21 

Income tax - Impot sur Is revenu 12 26 5 17 4 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des atfiliées -6 -3 -3 5 -3 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains extraordlnaires 	 -47 	 39 	39 	-2 	13 

Extraordinary pans - Gains exlraordinaires 	 - 	 - 	 - 	 - 	 - 

Net profit - Bénéfice net 	 47 	39 	 39 	 -2 	 13 
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Table 26- Trust companies 
Tableau 26- Sociétés de fiducie 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position- Etat de I'évolution de (a situation tinanciêre 

Sources- Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse générée par i'exploltatlon -84 -154 66 29 -158 

Net profit - Bénélice net -47 39 39 -2 13 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depredation and amortization - Depredation et amortissement 29 30 29 29 31 
Deferred income tax - Impel sur le revenu différé -23 2 -2 1 -20 
Working capital - Fonds de roulement -2 -244 375 19 -3 
Other non-cash items - Autres elements non monetalres -40 23 -371 -41 -182 

Pnor period cash transactions - Transactions monétaires de is période antérieure -2 -4 -4 23 2 
Cash from financing activities - Encaisse genérée par le financement -270 -1,084 15 172 342 

Increase in deposits - Augmentation des depOts 
Demand - Avue -45 -1.263 80 -814 -216 
Term - A terme -305 186 -104 895 68 

Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -13 25 43 -62 61 
Borrowings from athiates - Emprunts aupres des affiliées 33 -63 48 23 -80 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bonds and debentures - Obligations -- -1 -- 150 35 
Mortgages. Hypotheques - - -- - - 
Other - Autres -41 21 -95 - 525 

Equity - Avdr 100 12 44 -19 -50 
Total cash available - Total, encalsse -355 -1,238 82 202 184 

Applications - Utlilsatlons 
Cash applied to Investment actIvities - Encaisse utlllsée pour des placements -396 -1,435 -548 554 745 

Investments in attifiates - Placements clans des afhiliées -611 8 -5 47 287 
Portfolio Investments - Placements de porteteuille 1,055 -1,238 -389 216 1,257 
Mortgage loans - Préts hypothecaires -1348 -573 45 168 4863 
Non-mortgage loans - PrGts non hypothécaires 508 368 -199 123 64 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlllsCe pour Immoblllsatloris -36 -1 39 63 43 
Cash applied to dividends - Encaisse uthiIsée pour dividendes 85 9 6 11 106 

Total applications of cash - Utlilsatlon totale de l'encalsse -346 -1,428 -503 627 894 

lncreaseldecrease In cash - Augmentatlonldimlnutlon de l'encalsse .8 190 585 426 -710 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnalisés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 	 1.847 	1,777 	1.503 	1.528 	1562 
Operating profit - Bénétice d'exploitauori 	 146 	83 	91 	71 	303 
Profit before extraordinary gains - Bénéfece avant gains extraordenajres 	 17 	-1 	39 	-25 	80 
Net protli- Bénélice net 	 17 	-1 	39 	-25 	80 

Selected ratios - Ratios séleclionnés 

Return on capital employed - Rendement des capitaux employes 4.79% 4.05% 5.91% 0.55% 9.75% 
Return on assets - Rendement be laclif -0.22% -0.01% 0.225/6 -0.14% 0.45% 
Return on equity - Rendement be lavoir 1.58% -0.13% 4.325/6 -2.89% 9.58% 
Profit margin - Marge bénéfidaire 7.91% 4.69% 6.03% 462% 19.421/6 

Capital ratio- Ratio du capital 19.824 19.326 19.834 20.603 21.420 
Debt to equity - Ratio des dettes a lavoir 0.295 0.290 0.322 0.367 0.542 

Operating costs per $10001 assets - CoOls dexploilation par $100 d'acttfs $8.80 $8.25 $ 7.93 $8.19 $ 7.04 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage do certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'expioitation (DES.) -0.78% -3.75% -1 5.46% 1.71% 2.21% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses dexpioitalion (DES.) -7.31% -0.39% -1 6.64% 3.23% -13.641/6 
Operating profit (S.A.) - Bénéfice d'expioitation (DES.) 454.18% -42.92% 8.71% -22.01% 329351/6 
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Table 27- Credit unions 
Tableau 27- Calsses d'eparqne et de credit 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	11 	III 	IV 
millions of doliars-millns de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

113,493 114,638 116,881 116,635 117,173 
15,528 16,601 17,505 16,520 16.185 

800 812 790 869 857 
1.058 1,057 1,064 1,011 1,012 

13,788 13,098 13.976 13,787 14,068 

48,056 51.210 51,898 52,231 53,010 
32.609 30,084 29,859 30,434 30.205 

-604 '526 -515 -506 -448' 
1.873 1.883 1,891 1,909 1,884 

385 419 413 380 398 

106,057 107,158 109,272 108,938 109,575 

35,363 36,168 37,423 36,433 35,769 
61,371 61,860 63,156 63,479 64,660 
2,038 1,701 1696 1995 2,062 

24 18 15 16 21 

272 262 301 
6,372 6,450 5,870 

2 3 3 
6 4 5 

609 694 802 

Equity - Avolr 7,436 7,480 7,609 
Share capital - Capital-actions 3,603 3,554 3,556 
Other - Autres 3 3 
Retained earnings - Bénéfices non répards 

Appropriated 	Aflectés 3.197 3,298 3,365 
Unappropflated- Non aflectés 633 625 684 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue- Revenu d'exploitation 2,237 2,204 2,287 2,444 2,330 
Interest - lntérGts 1,998 1,962 2,032 2,177 2.075 
Dividends - Diviciendes 4 2 1 2 2 
Gains on sale of secuntles and other assets - Gans sti Ia vente de tines of autres aclifs - 1 - - - 

Other operatcng revenue - Autres revenus dexpioitation 235 240 254 256 254 
Operating Expenses - Depenses d'exploltatlon 1,914 1,899 1,945 2,080 2,008 

Depreoation anci amortization - Dépreaarion et amonlssement 28 29 30 30 27 
Interest ' Int6r8ts 

On deposits -Sur les depots 
Demand - A vue 204 204 207 243 225 
Term - A terme 862 806 849 930 889 

Other operating expenses - Autres dépenses dexploitation 820 859 859 877 866 

Operating profit - Bénéfice dexpioltation 323 305 342 364 322 

Other Expenses - Autres dépenses 155 129 135 138 139 
Interest on borrowings - Intérêts sur les emprunts 155 129 135 138 139 

Gains/losses n,e.s. - Gains/pertes nsa. -3 - - - - 

Prom before income tax - Bénéfice avant ImpOt sur Ic revenu 165 177 207 226 183 

Income tax - lmpOt sur le revenu 16 28 34 40 33 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des atliliees -2 2 1 -- -3 

Profit before extraordinanj gains - BCnéfice avant gains extraordinalres 	 147 	150 	174 	186 	 148 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires 	 - 	 - 	- 	- 	- 

Net prom Bénéfica net 	 147 	150 	174 	186 	 148 

Assets - Actits 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 
Accounts receivable and acaued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 
Investments and actun1s with affiliates - Placements et comptes auprès des affihiées 
Portfolio Investments - Placements de porteleuiile 
Loans - Pr9ts 

Mortgage - Hypothecaires 
Non-mortgage - Non hypothéres 

Alowance for losses on investments and loans - 
Provision pour perles sur placements et prGts 

Capital assets, net - lmmobilisatlons, nettes 
Other assets - Autres actils 

Uabliltles - Passils 
Deposits- Depots 

Demand - A vué 
Term - A terme 

Accounts payable and accrued liabilities - Cornptes créditejrs et exigilltés counies 
Loans and accounts with affiliates - Emprunts et comptes aupres des affiliées 
Borrowings- Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - AuprOs de banques 
From others - Auprès d'aulres 

Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Hypothéques 

Deferred income tax - Impot sur Ic revenu ditféré 
Other liabilities - Autres passits 
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Table 27- Credft unions  
Tableau 27- Caisses d'eparqne et de credit 

	

1993 	1994 
 

	

lv 	I 	 ii 	 Ill 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de i'óvolution de Ia situation financlere 

Sources. Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse gónerée par l'expioltation 

Net profit - Bénéflce net 
Non-cash Items- Elements non monétaires 

Depredation and amortization- Depredation at amortissement 
Deferred income tax - lmpot sur Is revenu ctfféré 
Working cap tal - Fonds de roulement 
Other non-cash Items - Autres éléments non monéfaires 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia periode antérleure 

Cash from financing activities - Encaisse genérée par to Ilnancement 
Increase in deposits - Augmentation des depots 

Demand - A vue 
Term - A temie 

Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques 
Borrowings from affufiates - Emprunts aupres des aftlliées 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bonds and debentures- Olaigations 
Mortgages - Hypotfleques 
Other - Autres 

Equity - Avcsr 

Total cash available - Total, encalsse 

Applications- Utillsat ions 

Cash applied to Investment activIties - Encalsse utilisée pour des placements 
Investments in affitates - Placements dans des afluliées 
Portlollo investments - Placements do portefeuille 
Mortgage loans - Prflts hypothecaires 
Non-mortgage loans - Prflts non hypothécaires 

Cash applied to fixed assets - Encaisse uthlisée pour Immobilisations 
Cash applied to dividends - Encaisse utltlsée pour dividendes 

Total applications of cash- Utillsation totaie do I'encalsse 

increase/decrease in cash - Augmentationldlminution de l'encaisse 

-47 -247 279 408 179 
147 150 174 186 148 

28 29 30 30 27 
-- -1 1 -- -3 

-104 -349 18 221 79 
-86 -57 90 -33 -96 
-32 -19 -34 4 24 

715 1,306 2,011 -663 337 

-167 805 1,255 -990 -663 
730 488 1,296 323 1,180 

2 -10 40 -4 32 
-4 -7 -3 1 5 

115 78 -579 84 49 
40 -50 2 -77 -267 

668 1,059 2,290 -255 516 

849 .65 1,346 666 834 
102 -3 5 -53 4 

-128 -692 878 -189 281 
499 3,155 688 334 779 
376 -2,525 -226 575 -229 

47 36 35 44 -1 
15 13 6 18 19 

910 -15 1,387 729 852 

-243 1,074 904 -984 -336 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnalisés (DES.) 

Operatng revenue- Revenu dexploitation 	 2.260 	2.198 	2,300 	2,412 	2.357 
Operating profit - Benefice explo;tatron 	 353 	 306 	 341 	 334 	 354 
Profit before extraordinary gains - Bénéfuce avant gains extraornaires 	 194 	 153 	 158 	 152 	 197 
Net profit. Bénéf ice net 	 194 	 153 	 158 	 152 	 197 

	

Selected ratios - Ratios séiectionnés 	 - 

Return on caprtai employed - Rendement des capitaux employes 
Return on assets - Rendement de Factif 
Return on equity - Rendement do lavoir 
Profit margin - Marge bénéfidaire 

Capital ratio - Ratio du captal 
Debt to equity - Ratio des defies a tavoir 

Operating costs per $100 of assets - CoOls d'exploitation par $100 d'actfls 

8.76% 7.55% 8.15% 7.70% 8.37% 
0.52% 0.54% 0.54% 0.52% 0.67% 

10.43% 8.20% 8.31% 7.89% 10.35% 
15.63% 13.93% 14.81% 13.86% 15.00% 

15.262 15.326 15.361 15.152 15.422 
0.897 0.900 0.813 0.815 0.837 

$ 6.74 $ 6.60 $ 6.71 $ 7.13 $6.84 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.)- Revenu d'expioitalion (DES.) 	 -3.88% 	-2.76% 	4.661/6 	4.88% 	-2.29% 
Operating expenses (SA.) - Depenses dexploitation (DES.) 	 -4.75% 	-0.81% 	3.59% 	6.06% 	-3.59% 
Operating profit (SA)- Bénéfice dexploitation (DES.) 

	
1.14% 	-13.29% 	11.27% 	-1.89% 	5.75% 
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Table 28- Chartered banks and other deposit-accepting Intermediaries n.e.s. 
Tableau 28- Banques if charte et autres Intermédlaires de type de depot n.sa 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	Ill 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets- Actils 
Cash and deposits - Encaisse at depots 
Aaxiunts receivable and acaued revenue- Cornptes débiteurs et revenu couru 
investments and aunts with affiliates- Placements et comptes aupres des affillées 
Portfolio investments- Placements de portefeuile 
Loans - Prêts 

Mortgage- Hypothéceires 
Non-mortgage - Non hypothéres 

Aflowance for losses on investments and loans - 
Provision pour perles sur placements at préts 

Bank customers' liabilities under acceptances - 
Engagements des dients des banques comme acceptations 

Capital assets, net - Immobilisations, netles 
Other assets - Autres actifs 

Uablllties - Passils 
Deposits - DepOts 

Demand - A vue 
Term - A tecme 

Aunts payable and accrued labdities - Cornptes céditeurs et exigiblhltés courues 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes auprBs des afflllées 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks- Auprés de banques 
From others - Aupres d'autres 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 
Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Hypotheques 

Deferred Income tax - Impot sur le revenu cMféré 
Bank customers' tabihities under acceptances - 

Engagements des dients des banques comme acceptations 
Other liabilities - Autres passifs 

Equity - Avoir 
Share captal - Capital-actions 
Contributed surplus and other - Surplus d'appon et autres 
Retained earnings - Bénefices non répartis 

Appropriated - Afleclés 
Unappropnated - Non alfectés 

587,837 594,217 622,487 631,226 651,620 
26,565 22,631 22,449 27,119 29,771 
7,282 8,013 8,448 7,449 7,423 

11,425 14,117 13,820 13,985 14,074 
95,664 93,211 99,460 103,870 114,765 

178,236 175,192 188,553 191,572 193,601 
238,886 249,409 255,601 249,704 253,395 

-14,399 -14,647 -13,454 -11,564 -11,421 

27279 27,140 28,140 29,874 30,902 
7.249 7,344 7.330 7,355 7,358 
9,650 11,807 12,141 11,862 11,752 

549,312 554,795 582,514 590,427 610,251 

196.887 171,857 176,009 172,491 175,833 
248,647 276,574 298,930 304,598 316,155 
33,889 38,919 37,453 40,532 42,148 

436 3 3 14 14 

2621 1.766 3,531 4,615 4,851 
2,316 4,027 5,527 6,583 7,034 

187 124 253 332 379 
13.356 14,296 14,402 12,695 12,702 

4 139 138 113 111 
-259 83 105 -7 -. 

27.279 27,140 28,140 29.874 30,902 
23,948 19,869 18,022 18,585 20,122 
38,525 39,421 39,974 40,799 41,369 
23,218 23,622 23,990 24,109 24,106 

593 562 579 664 693 

	

1 	 1 	 1 	 1 	 1 

	

14,712 	15,235 	15,403 	16,025 	16,569 

Income Statement - Etat des résuilats 

Operating Revenue - Revenu d'exploitation 
Sales of services - Ventes de services 
Interest - Intéréts 
Dividends - Diviclendes 
Gains on sale of secunties and other assets - Gans sur Ia vente de titles et autres actils 
Other operating revenue - Autres revenus dexploitatlon 

Operating Expenses - Dèpenses d'exploitatlon 
Deprecation and amortization - Depréaation et arnortissement 
Interest - intérèts 

On deposits - Sur les depots 
Demand - A vue 
Term - A terme 

Other operating expenses - Autres déperises d'exploitaton 
Provision for future loan losses- Provisions pour pertes futures 
Other - Autres 

OperatIng pofft- Bn011ce crexploltation 

Other Expenses - Autres dépenses 
Interest on borrowings- intérêts sur les emprunts 

Galnsliosses ne.s. - Galns/pertes n.s.a. 

Profit before Income tax - Bénéfice avant lmpat sur I. revenu 

Income tax - ImpOt sur le revenu 
Equity in aftiates' earnings - Part des gains des atfiliees 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnair.s 

Extraordinay gains - Gains extraoninaires 

Net profit - Bénéflce net 

10,627 10,770 10,804 11,587 12,096 
1,765 2,004 2.248 1.842 1,985 
8.334 8,578 8.259 9,494 9.897 

61 125 190 158 191 
457 32 43 31 15 

11 32 64 62 7 
10,953 9,706 9,780 10,327 10,492 

80 240 247 244 242 

700 605 661 951 901 
4,081 3,838 3,546 4,192 4,497 

1,768 977 1,065 918 764 
4,323 4,046 4,261 4,022 4,087 

-326 1,065 1,024 1,260 1,604 

353 419 567 602 630 
353 419 567 602 630 
227 184 29 274 184 

-452 830 486 931 1,158 

-305 352 201 317 392 
32 - - - 

-116 478 285 614 767 

-116 478 285 614 767 
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Table 28- Chartered banks and other deposit-accepting intermediaries n.e.s. 
Tableau 28- Banciues a charte et autres intermédlalres de type de déoot n.s.a 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 ii 	 Ill 	 IV 
milhons of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de l'évolution de Ia situation tinancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse génaree par i'expioltation 10,229 -847 -5,021 3,466 3,958 

Net profit - Bénéfice net -us 478 285 614 767 
Non-cash Items- Elements non monétaires 

Depredation and amorlizalion - Depredation et amortissement 80 240 247 244 242 
Deterred income tax - ImpOt sur le revenu dilléré 29 161 -154 51 162 
Working capitai - Fonds de roulement 3.481 4,481 -1,836 3,914 1.488 
Other non-cash Items - Autres éléments non monétaires 6,753 -6,207 -3,561 -1 357 1,299 

Prior period cash transactions - Transactions monétairos de Ia pénode anlérieure 2 -1 -2 - - 
Cash from financing activities - Encaissa générée par ie financement 5,671 3,883 21,327 2,683 15,633 

Increase in deposits - Augmentaton des depOts 
Demand - A vue 26,853 -25.099 2.368 .3,517 3.342 
Term - A ferrite -21,680 27,175 15.158 5,531 11,556 

Borrowings from banks - Emprunts auprès de banques -13 -855 1,761 1,084 236 
Borrowings from aflulates - Emprunts aupres des alflliées -- -432 -15 12 -- 
Other borrowings- Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier 1 -63 129 80 47 
Bonds and debentures - Obhgations -13 939 106 -1.707 6 
Mortgages - Hypotheques -- 135 -1 -26 -2 
Other - Autres -11 1,710 1.478 1.056 450 

Equity - Avcsr 544 373 343 170 -3 
Total cash available - Total, encalsse 15,900 3,036 16,305 6,148 19,591 

Applications - Utlilsations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utllisée pour des placements 16,379 6,925 16,325 1,264 16,507 

Investments In affifiales - Placements clans des alfiliées 9 2,692 142 165 88 
Portfolio investments - Placements de portefeulne 2,843 -2,683 4,735 4.132 10,696 
Mortgage loans - Préts hypothécaires 7,424 -3,607 6,634 2,864 2,031 
Non-mortgage loans - Pr8ts non hypothécaires 6,104 10,523 4.814 -5,897 3,691 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utilisée pour Immobiilsations 133 334 207 268 245 
Cash applied to dividends - Encaisse utiiisée pour divldendes 478 513 513 525 531 

Totai applications of cash - Utilisation totaie de I'encalsse 16,989 7,773 17,045 2,056 17,283 

increase/decrease In cash - Augmentation/diminutIon de i'encaisse -1,089 -4,737 -740 4,092 2,308 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnalises (DES.) 

Operating revenue - Revenu ciexploitabon 11.031 10.350 10.874 11.558 12,595 
Operating profit - Bénéfice dexploitason 145 650 1.032 1.189 2.083 
Profit before extraordinary gains - Bénéhce avant gains extraoi'dinarres 200 117 322 624 1.092 
Net profit. BCnétice net 200 117 322 624 1.092 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on captai employed - Rendement des capitaux employes 2.920% 2.55% 4.00% 6.291/6 9.12% 
Return on assets - Rendement do racllf -0.08% 0.08% 0.21% 0.40% 0.67% 
Return on equity - Rendement de I'avoir 2.07% 1.19% 3.22% 6.12% 10.561/6 
Profit margin - Marge bénéfictaire 1.31% 6.28% 9.49% 10.290% 16.54% 

Capital ratio - Raflo du capital 15.259 15.074 15.572 15.472 15.751 
Debt to eqiity - Ratio des dettes a lavoir 0.491 0.516 0.597 0.597 0.607 

Operating costs per $100 of assets - CoOts d'exploitation par $100 d'actifs $ 7.45 $6.53 $ 6.32 $ 6.57 $6.45 

Percentage change of selected Items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu crexploitalion (DES.) 1.741/6 -6.17% 5.061/6 6.29% 8.97% 
Operating expenses (SA.) - Dépenses d'expioitauion (DES.) 9.17% -10.89% 1.46% 5.35% 1.38% 
Operating profit (S.A.) - Bénéfice crexploitation (DES.) -83.34% 348.10% 58.79% 15.24% 75.17% 
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Table 29- Consumer and business financing intermediaries 
Tableau 29- lntemiédiaires de credit a Ia consommation et aux entreprises 

	

1993 	1994 

	

Iv 	 1 	 II 	Ill 	IV 
millions of doHars-mlions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actils 
Cash and deposits - Encaisse et depots 
Aunts receivable and accrued revenue - Corriptes dObiteurs et revenu couru 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes aupres des affhliées 
Portlollo investments - Placements de ponteteulle 
Loans- Pr8ts 

Mortgage. Hypotttécaires 
Non-mortgage - Non hypothecaires 

Alowance for losses on investments and loans - 
Provision pour pertes sur placements et pcêts 

Capital assets, net- lmmdisations, nettes 
Other assets - Autres actits 

Liabilities - Passlis 
Aunts payable and accrued habilities - Comptes créditeurs et exigibilités courues 
Loans and aounts with affiliates - Emprunts of comptes auprés des affulées 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - Auprès de banques 
From others - Aupres dautres 

Bankers' acceptances and paper - Aixeptallons bancalres et pepier 
Bonds and debentures - Obligations 
Mortgages - Elypothéques 

Deterred income tax - ImpOt sur to revenu différé 
Other fiabilities - Autres passits 

Equity - Avoir 
Share capital - Capital-actions 
Contributed surplus and other - Surplus dapport et autres 
Retained earnings. Bénéfices non reparlis 

55,555 57,857 58,068 58,824 62,679 
1,869 1,156 919 1,381 1,462 
1,485 1,694 1,643 1,521 1,556 

20,242 21,958 22,082 21,870 23882 
3,185 3,265 3,268 3,221 3.306 

2,781 2,976 2.939 2,813 3,267 
23,818 24,644 24865 25,706 26,599 

-555 -568 -496 -523 -585 
1,405 1,462 1,525 1,480 1.511 
1,325 1,271 1,323 1,355 1,680 

45,738 47,231 46,352 47,050 50,231 
1,634 1,654 1,750 1.780 1,802 

10,874 10,865 9,150 9,010 10,815 

3.437 3,535 3,921 3,688 4,060 
1,610 1,713 1.716 1,908 1,960 

10,449 11,669 11,891 12,210 12,292 
16,366 16,248 16,124 16,506 16,456 

419 418 432 432 570 
145 127 159 185 143 
805 1,002 1,209 1,331 2,133 

9,817 10,626 11,717 11,774 12,448 
6,912 7.702 8,648 8,703 9,484 
1,050 1,030 1,066 1,061 1.100 
1,855 1,894 2,002 2,011 1,864 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 
Sales of services - Ventes de services 
Interest - lntérêts 
Dividends - Dividendes 
Gains on sale 01 securities and other assets - Gains sis Ia vente de litres et autres actits 
Other operasng revenue - Autres revenus csexploitanon 

Operating Expenses - Dépenses dexploltatlon 
Depreaalioci and amortization - Dépréciaiion el amorllssement 
Interest - Inlèrts 

On short-tern, paper - Sur papiers a court tame 
Other operating expenses - Autres dépenses dexploilaflon 

Operating profit - Bênéflce d'axploftatlon 

Other Expenses - Autres dOpenses 
Interest on borrowings. lnter8ts sur les emprunts 

Gainsllosses n.es. - Gains/partes n.s.a. 

Profit before income tax - Bénélice avant Impot sur to revenu 

Income tax - lmpot sur le revenu 
Equity in aftihates' earnings - Part des gains des afluliées 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gaIns extraordlnalres 

Extraorctinary gans - Gains extraordinaires 

Net profit - Bénéflce net 

1,510 1,628 1,708 1,835 1,932 
25 35 18 21 21 

1133 1,174 1,194 1236 1,290 
67 69 70 75 76 
-3 38 74 -14 24 

287 312 353 517 523 
831 761 908 1,019 1,236 
133 139 158 156 164 

143 134 169 156 151 
555 488 582 706 922 

679 867 800 817 696 

627 633 657 663 684 
627 633 657 663 684 
-12 -30 -20 -7 -5 

39 204 124 147 6 

11 73 40 136 35 
-1 2 3 3 -- 

28 133 87 14 -28 

28 133 87 14 -28 
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Table 29 - Consumer and business financing intermediaries 
Tableau 29 - intermédiaircs de credit a Ia consommation et aux entreprises 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	 ii 	Ill 	IV 
mdhorts ot dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position- Etat do i'évoiutlon do Ia situation flnancière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse générée par i'exploltation 134 320 491 606 602 

Net protit - Benetice net 28 133 87 14 -28 
Non-cash items - Elements non montitaires 

Depredation and amortization - Depredation et arnortissement 133 139 158 156 164 
Deterred income tax - lmpt sur Is revenu diftérti 6 -16 -1 31 -37 
Working raptal - Fonds de roulement -3 -177 165 401 -17 
Other non-cash Items - Autres éléments non monetaires -36 241 82 - 514 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia periode antéiieure 6 1 -1 4 6 

Cash from financing activities - Encaisse génCrée par Is financement 1,311 610 598 3,392 3,236 
Borrowings from banks - Emprunts auprtis tie banques -228 -38 361 -233 383 
Borrowings from alfuflates - Emprunts aupres ties aftiliées 1.770 -442 -1,359 232 1.810 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier -18 1.171 317 1,367 82 
Bonds and debentures - Otaigations 69 -294 229 1.719 -50 
Mortgages - Hypothèques -- -1 14 - 139 
Other - Autres -364 47 73 192 52 

Equity - Avoir 83 166 963 116 820 

Total cash available - Total, encalsse 1,445 929 1,089 3,999 3,837 

Applications- Utilisations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utlllsée pour des placements 76 1,338 1,000 2,637 3,446 

Investments in affilates - Placements dans des atfiliées 146 1,016 1 -220 2.003 
Portlolio investments - Placements tie portefeulle 70 130 23 -22 70 
Mortgage loans - Préts hypotltécaires -117 71 102 351 456 
Non-mortgage loans - Préts non hypothecaires -23 122 874 2,528 916 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utillsée pour immoblllsations 125 183 148 932 188 

Cash applied to dividends - Encaisse utiliséo pour dividendes 393 58 60 65 82 

Total applications of cash - Utilisatlon totaie de i'encalsse 593 1,579 1,208 3,634 3,716 

increaseidecrease In cash - Augmentation/diminution de i'encalsse 852 -649 -119 365 121 

Selected items, seasonally adjusted (S.&) - Certains postes, désatsonnalisés (DES.) 

Operasrtg revenue - Revenu dexploitanon 	 1.525 	1,617 	1,695 	1,844 	1954 
Operating profit - Bénéf ice d'exploitation 	 749 	831 	 771 	 812 	 767 
Pratt before extraordinary gains- Bénétuce avant gains extraordunaires 

	
74 	 118 	 66 	 2 	 19 

Net profit - Bénélice net 
	

74 	 118 	 66 	 2 	 19 

Selected ratios - Ratios séiectionnés 

Return on caçftal employed - Rendement ties capitaux enloyés 
Return on equity - Rendement de I avoir 
Profit margin - Merge bénéfidaire 

Debt to equity - Ratio des dettes a lavoir 

4.49% 4.68% 4.491% 4.021/6 3.881% 
3.029/6 4.45% 2.261/6 0.08% 0.63% 

49.08% 51.39% 45.47% 44.05% 39.261/6 

4.396 4.183 3.690 3.716 3.708 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage do certains postes 

Operating revenue (S.A.) - Revenu d'expioitatuon (DES.) 	 -3.35% 	6.029/6 	4.83% 	8.78% 	5.95% 
Operating expenses (SA.) - Dépenses d'exploltation (DES.) 	 -6.91% 	1.21% 	17.61% 	11.61% 	15.01% 
Operating protit (SA)- Bénéticedexpioitalion (DES.) 	 0.64% 	11.01% 	-7.25% 	5.399% 	-5.57% 
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Table 30 - Life insurers (including accident and sickness branches of life insurers) 
Tableau 30- Assureurs-vie (V compris leurs divisions d'assurance-accident et d'assurance-maladle 

1993 1994 

IV I ii ill IV 
milhons of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet. Bilan 

Assets - ActIts 156,854 158,310 159,756 161,582 164,428 
Cash and deposits - Encaisse et dépôts 1,478 1225 1.679 2,064 2.121 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru 4.110 3,570 3,319 3,588 3,639 
Investments and aunts with affiliates - Placements et comptes auprès des affiliées 12,890 13,823 14,531 14,564 14,820 
Portfolio investments - Placements de porleteullle 73,729 74,624 75,201 76,250 77,746 
Loans - Préts 

Mortgage - Hypothecaires 50,305 50.451 50,424 50,460 50,863 
Non-mortgage - Non hypothecaires 3,910 3,984 4,028 4127 4,194 

Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour panes stir placements et prèts -226 -408 -435 -548 -555 
Capital assets, net - Immobilisations, nettes 9,744 10,150 9,979 10,068 10,128 
Other assets - Autres actits 914 892 1,029 1,009 1,472 

Liabilities- Passlts 133,003 133,997 134,410 135,660 138,087 
Amounts left on deposit - Sommes demeuranl en depOt 4,750 5,158 5,163 5,166 5,262 
Actuarial liabilities - Passif actuariel 114,665 115,261 116.137 117.491 118.804 
Aounts payable and accrued liabilities - Comptes créditeurs at exigibililés courues 

Claims - Siristres 2,002 1.679 1.583 1,579 1,596 
Other - Autres 1.681 1,562 1,636 1.644 1,710 

Loans and aunts with affiliates - Emprunts et cornptes aupres des afllliees 817 1,278 1,328 1.396 1,429 
Borrowings - Emprunis 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banKs - Auprès de banques 846 1461 1,492 1,401 1,425 
From others - Aupres dautres 263 380 447 263 268 

Bonds and debentures - Obligations 816 750 756 745 745 
Mortgages - Hypothèques 562 554 550 548 557 

Deferred income tax - lmpot sur le revenu ctfféré 175 130 127 30 61 
Other liabililies - Autres passlfs 6.427 5,785 5.192 5,397 6,230 

Equity - Avoir 23,851 24,312 25,346 25,922 26,341 
Share capital - Caphal-actlons 2,380 2,629 2,447 2493 2,531 
Contributed surplus and other - Surplus crappon et autres 680 726 729 699 716 
Retained earnings - Bénélices non réparlis 

Appropriated - Allectés 8,383 8,713 8,908 8,888 8,724 
Unappropriated - Non aft ectés 12,409 12,244 13,262 13,643 14,370 

Income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'axploltatlon 9,190 9,066 9,120 8,900 8,916 
Premiums - Primes 3,649 3,461 3,597 3,527 3.560 
Annuity considerations- Contrepanies de renles 2.056 2.290 2.306 2.038 2.058 
Interest - Intéréts 2,959 2,795 2,754 2,846 2,874 
Dividends - DMdendes 93 88 84 82 83 
Gains on sale of securities and other assets - Gams sur Ia vente de Sires et autres acids 2 19 -34 -10 -112 
Other operating revenue - Aulres revenus dexploitation 432 414 413 418 452 

Operating Expenses - Dépenses dexploltatlon 8,985 8,545 8,732 8,350 8,690 
Insurance daims Incurred- Sinistres aux termes de contrats dassurance 2.422 2,591 2,683 2.346 2,421 
Annuity daims Incurred - SmAshes aux termes de contrats ne rentes 3.159 4,177 3.233 2.523 2.636 
Normal increase in actuarial liabilities - Augmentation normale du passif actuanel 1.314 -168 853 1.456 1,296 
Depredation and amortization - Dépréciation et amOrtissement .136 -119 -70 -69 103 
Interest - Intéréts 

On deposits - Sur les depOts 75 76 97 91 97 
Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitatmon 

Policyholder dividends - Dividendes des assures 382 344 369 349 348 
Other - Aijtres 1,737 1,643 1.667 1,654 1,790 

Operating profit - Bénéftce dexploitation 205 521 388 551 225 

Other Expenses - Autres depensas 67 45 37 46 44 
Interest on borrowings - Intérets sur les emprunts 67 45 37 46 44 

Gains/losses n.es. - Galnsipertes n.s.a. -199 -76 -97 -69 -8 

Profit before income tax- Bénéfice avant Impot sur le revenu -61 400 253 436 173 
Income tax - Impot sur le ravenu 45 146 57 145 146 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des alflllées 35 16 25 -22 3 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains extraordlnalres 	 -72 	270 	221 	270 	30 

Extraordinary gans - Gains extraodinaires 	 - 	 - 	- 	- 	- 

Net profit - BérmCllce net 	 -72 	270 	221 	270 	30 
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Table 30 - Life insurers (including accident and sickness branches of life insurers) 
Tableau 30- Assureurs-vie (V comøris leurs divisions d'assurance-accident et d'assurance-maladie 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	Ill 	IV 
millbns of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de I'évolution de Ia situation tinancière 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encalsse généree par l'explottallon 1,765 -918 1,748 1,576 1,937 
Net profit - Bénétice net -72 270 221 270 30 
Non-cash items - Elements non monétaires 

Depredation and amortization - Déprédation of amortissement -136 -119 -70 -69 103 
Deferred income tax- lmpt sur le revenu cfféré -111 -7 -1 36 31 
Wortdng captal - Fonds do roulement -5 242 258 -497 46 
Other non-cash Items - Autres elements non monétaires 2.084 -1 .269 653 1.832 1.726 

Pnor period cash transactions - Transactions monetaires do Ia periode anténeure 6 -35 687 4 1 

Cash from financing activities - Encaisse géneree par le flnancement 300 784 269 11 365 
Increase in deposits - Augmentation des depOts -95 311 6 4 97 
Borrowings from banks - Emprunts aupres do banques -17 590 30 -90 23 
Borrowings from affitates - Emprunts auprès des afiti iées 190 453 52 68 33 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bonds and debentures - Obligations 188 -79 6 -10 0 
Mortgages - Hypothèques -91 -14 -4 -2 9 
Other - Autres -16 55 67 -184 4 

Equity - Avoir 142 -532 112 225 199 

Total cash available - Total, encalsse 2,066 -134 2,017 1,587 2,302 

Applications - Utiilsations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utillsée pour des placements 1,613 -87 1,967 1,122 1,977 

Investments in affitates - Placements dans des afluliées -60 747 503 17 -21 
Portfolio investments - Placements de porteteuite 1.611 -730 1,207 872 1.518 
Mortgage loans - Pr8ts hypothecaires .17 -175 208 134 412 
Non-mortgage loans - Prfits non hypothecaires 79 71 49 99 68 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlilsée pour immobillsatlons 286 155 -128 144 199 
Cash applied to dividends - Encaisse utiilsée pour divldendes 78 66 59 64 70 

Total applications of cash - Utlllsatlon totaie de i'encalsse 1,977 135 1,898 1,329 2,245 

increaseIdecreasa in cash - Augmentationldlmlnution do i'encalsse 89 -269 120 258 57 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnahsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu dexploitation 9.323 8.354 9,291 9.391 9,040 
Operabng profit - Bénéf ice dexploitavon 255 522 425 460 279 
Profit before extraordinary gains - Bénélice avant gans extraorrtiria,res 63 242 228 155 171 
Net profit - Bénéfice net 63 242 228 155 171 
Premiums and annuity considerasons - Primes et conireparties do rentos 5.829 5.032 6.061 5.999 5.738 
insurance dams incurred - Siristres aux termes de contrats dassurance 2.453 2,521 2.567 2.398 2,446 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on captal employed - Flendement des capitaux employes 1.61% 3.881% 3.40% 2.61% 2.55% 
Return on equity - Rendernent de lavoir 1.050% 3.996/6 3.60% 2.40% 2.60% 
Profit margin - Marge bénéfidaire 2.74% 6.25% 4.58% 4.90% 3.090/6 

Debt to equity - Ratio des dettes a lavoir 0.138 0.182 0.180 0.168 0.168 
Net risk ratio - Ratio du risque net 1.475 1.290 1.475 1.409 1.303 
Claims to premiums - Ratio des sinistres au primes 0.664 0.733 0.720 0.674 0.682 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operafing revenue (S.A.) - Revenu d'exoltation (DES.) 	 3.780% 	-1 0.39% 	11.21% 	1.080/6 	-374% 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses ciexploilatlon (DES.) 	 7.361/6 	-13.62% 	13.191/6 	0.74% 	-1.91% 
Operating profit (S.A.) - Bénélicedexploitalion (DES.) 	 -52.49% 	104.56% 	-18.54% 	8.18% 	-39.34% 
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Table 31 - Property and casualty insurers 
Tableau 31 Assureurs-biens et ilsgues divers 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 	 IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - AcIlts 37,547 38,788 38,790 40,533 40,804 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 1971 1.912 1.723 2.093 2.200 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu ceuru 5,768 5.916 6,347 6.432 6,363 
Investments and aunts with affiliates - Placements et cemptes aupres des atfiliOes 867 959 964 964 936 
Portfolio investments - Placements de porlefeuille 25,820 26.908 26.615 27,764 27,707 
Loans - Préts 

Mortgage - Hypotliécaires 624 595 591 605 606 
Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour perles sur placements et préts -8 -9 -8 -9 -9 
Capital assets, net- Immobllisations, nettes 743 720 718 736 739 
Other assets - Autres actits 1,763 1.788 1,838 1.947 2,261 

Liabilities - Passils 26,053 26,704 26,485 27,865 28,171 
Accounts payable and accrued labillties - Comptes o'éditeurs et exigibliltés courues 

Claims - Sinistres 16,001 16,674 16,275 17,015 17,025 
Other - Autres 1,586 1.443 1.530 1,682 1695 

Loans and aunts with affiliates - Empiunis Ct comptes auprés des aflhlées 230 243 236 279 299 
Borrowings- Emprunts 

Loans and overdrafts - Emprunts et découverts 
From banks - Auprès de banques 173 327 208 228 228 
From others - Auprés d'autres 11 13 11 11 11 

Mortgages - Hypothéques 31 35 35 35 38 
Deferred income tax - lmpOt sur le revenu cktféré -180 -201 -176 -206 -211 
Other tabilities - Autres passits 

Unearned premiums - Primes non aposes 7,516 7.459 7,792 8.214 8,378 
Other - Aulres 683 709 573 603 705 

Equity - Avolr 11,494 12,084 12,305 12,669 12,633 
Share capital - Capital-actIons 2,175 2,270 2,308 2,326 2,335 
Contributed surplus - Surplus dapport 915 1,006 1,025 1.025 1.022 
Retained earnings- Bénéfices non répartis 

Appropriated - Affeclés 908 961 1.161 1.166 1,124 
Unappropriated - Non affectés 7,495 7,847 7.811 8,151 8,151 

Income Statement - Etat des résuitats 

Operating Revenue - Revenu d'expioltation 4,403 4,661 4,386 4,665 4,579 
Net premiums earned- Primes netles aauses 3,672 3,844 3,719 3.982 3,938 
Interest - lntérêts 502 485 489 516 520 
Dividends- Duviciendes 61 64 61 56 57 
Gains on sale of securities and other assets - Gains Si, Ia valte de titres et autres actits 106 154 12 22 -76 
Other operaxng revenue - Autres revenus d'exploitation 61 115 106 89 140 

Operating Expenses - Dépenses d'expioltation 4,313 4,488 3,928 4,386 4,514 
Insurance daJms incurred - Sinistres aux termes de cntrats dassurance 2,898 3,137 2.588 2.981 2,897 
Depreoaiion and amonization - Dépréoaiion ei amo4tissemeni 16 24 8 14 20 
Other operating expenses - Autres depenses dexploutalion 1,398 1.326 1.332 1,390 1.597 

Operating profit - Bénéfice d'exploltatlon 91 173 458 279 66 

Other Expenses - Autres dépenses 10 4 5 5 6 
Interest on borrowings - lnl6fir9ts sur les emprunts 10 4 5 5 6 

Gains/losses n.e.s. - Gains/pertes n.s.a. 3 14 4 -14 -4 

Profit before income tax - Bénêflce avant impôt sur to ravenu 99 198 473 277 72 

Incometax - impOtsurlerevenu 11 46 147 111 42 
Equity in atfibates' earnings - Part des gains des aftillées 24 -1 7 4 -2 

Profit befci-e extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraorcflnalres 112 152 332 170 29 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires - - - - - 

Net profit - BénCfice net 112 152 332 170 29 

Net premiums written - Primes neftes soaicrites 3,606 3,490 4,275 4,191 4,078 
Underwriting expense - Depenses d'assurance 4,204 4,396 3,851 4,291 4,222 
Underwriting profit - Bénétice d'assurance -556 532 -117 -319 -296 
Net investmeat and ancllla,yfxollt - BénéIo des pulacaments nets of des activtés auxi/altes 620 6W 539 572 476 
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Table 31 - Property and casualty Insurers 
Tableau 31 - Assureurs-biens et nsaues divers 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	ill 	IV 
millions of dollars-millions do dollars 

Statement of changes in financial position - Etat do i'évolution do Ia situation financière 

Sources - Provenance 
Cash from operating actIvities - Encaisse gêrieree par i'expioitatlon 324 -237 298 1,306 175 

Net profit - Bénéllcenet 112 152 332 170 29 
Non-cash Items- Eiements non monétaires 

Depredation and amortization - Depredation at amortissement 16 24 8 14 20 
Deferred incurne tax - lrnpOt sur le revenu différe 18 15 14 -16 -9 
Working capitai - Fonds be roulement 245 84 -512 790 97 
Other non-cash Items - Aulres elements non monétaires -75 -482 449 350 38 

Prior period cash transactions - Transactions monetaires be la pénode anlétieure 9 - 7 -1 - 

Cash from financing activities - Encaisse génerée par ie itnancement 146 38 -11 114 37 
Borrowings from banks - Emprunts aupres be banques -35 149 -88 20 -1 
Borrowings from affitiates - Emprunts auprès des alfiiiées 70 9 -7 43 20 
Other borrowings 	Autres emprunts 

Mortgages - Hypothèques 1 -- -- - 3 
Other - Autres -7 2 -2 -- - 

Equity - Avr 117 -122 88 50 14 

Total cash available - Total, encalsse 470 -198 288 1,420 211 

Applications - Utulisatlons 

Cash applied to investment activities - Encaisse utiilsée pour des placements 208 -6 338 1,121 -9 
investments in affhtiates - Placements bans des afiuliées 36 13 4 -12 -35 
Portfolio investments - Placements de porteteuille 163 13 330 1,118 25 
Mortgage loans - Prtits hypothecaires 9 -32 4 16 1 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utlilsec pour Immobilisations 3 24 41 37 24 
Cash applied to dividends - Encaisse utliisée pour dividendes 87 18 95 45 89 

Total applications of cash - Utlilsatlon totaie de l'encaisse 297 36 474 1,204 104 

Increase/decrease in cash - Augmentation/diminution de i'encaisse 	 173 	-234 	-186 	 216 	 107 

Selected items, seesonally adjusted (S.A.) - Certains postes, désaisonnabsés (DES.) 

Operating revenue - Revenu d'exploitation 4,351 4,733 4.403 4,631 4,529 
Operating profit- Bénétuce dexploitation 251 173 319 260 227 
Profit before extraordinary gajns - Bénélice avant gans extraorcinaires 220 142 232 172 137 
Net profit- Bénéfice net 220 142 232 172 137 
Net prerrtiums earned. Pflmes nettes aaisses 3,618 3,886 3,744 3,969 3,685 
Insurance daims incurred - Sirestres aux termes be contrats crassurance 2.710 3,161 2.743 2.990 2.708 
Underwntrng expenses - Dépenses eassurance 4,012 4,459 3.976 4.295 4,030 

Selected ratios - Ratios sélectionnes 

Return on cata employed - Rendement des capitaux empioyes 7.729/6 4.71% 7.47% 5.40% 4.35% 
Return on equity- Rendement be i'avoir 7.66% 4.71% 7.53% 5.42% 4.35% 
Profit margin . Marge bénéfidaire 5.77% 3.65% 7.26°!. 5.61% 5.00% 

Debt to e.Jity - Ratio des dettes a lavoir 0.039 0.051 0.040 0.044 0.046 
Net risk ratio - Ratio du risque net 1.388 1.397 1.344 1.380 1.350 
Claims to premiums - Ratio des sinistres au primes 0.789 0.813 0.732 0.754 0.697 
Combined ratio - Ratio curnbiné 1.145 1.148 1.062 1.062 1.037 

Percentage change of seiected items - Variation en pourcentage do certains postes 

Operating revenue (S.A.)- Revenu dexploitalion (DES.) 	 -2.82% 	8.78% 	-6.97% 	5.17% 	-2.21% 
Operating expenses (S.A.)- Dépenses d'expioitation (DES.) 	 '1.65% 	11.22°!. 	-1 0.45% 	7.04% 	-1.58% 
Operating prolit(S.A.). Bénéficed'expioitation (DES.) 	 -16.64% 	-31.08% 	84.78% 	-18.69% 	-12.78% 
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Table 32- Other Insurers and agents 
Tableau 32- Autres assureurs et aqents d'assurance 

	

1993 	1994 

	

IV 	I 	II 	III 	IV 
millions of dollars-millions de dollars 

Balance Sheet - Bilan 

Assets - Actifs 
Cash and deposits - Encaisse et depOts 
Accounts receivable and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu czuru 
Investments and 	unts with affiliates - Placements at comptes auprés des affiliées 
Portfolio investments - Placements de porteteuifle 
Loans- Prêts 

Mortgage - Hypothetres 
Non-mortgage - Non hypothéres 

Capital assets, net- lmmiIisations, nettes 
Other assets - Autres actils 

4,497 4,542 4,345 4,502 
695 691 720 646 
914 1,106 972 995 
957 899 856 906 
423 445 444 501 

78 72 67 71 
93 85 79 84 

556 513 482 499 
781 731 724 801 

4,553 
650 

1,000 
912 
512 

72 
86 

509 
812 

Liabilities - Passlls 3,235 3,189 2,996 3,145 3,210 
Accounts payale and accrued liabilities - Comptes aediteurs et exigibilltes courues 1.479 1.622 1,427 1,529 1,533 
Loans and aunts with affiliates - Empaints et cornptes aupres des aftilées 676 624 655 602 620 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts- Emprunts et découverts 
From banks - Aupres de banques 214 210 195 196 196 
From others - Auprès dauires 225 213 200 210 213 

Bankers acceptances and paper - Acceptations bancalres et pier 42 42 42 44 44 
Bondsanddebentures - Obligatlons 164 164 164 164 164 
Mortgages - Hypotheques 130 117 110 116 119 

Deferred income tax - impot stir le revenu difléré 131 131 124 129 126 
Other liabilities - Autres passifs 175 67 80 154 194 

Equity - Avoir 1,261 1,353 1,349 1,357 1,343 
Share capital - Capital-actIons 361 350 336 343 340 
Contributed surplus and other - Surplus dapporl et autres 68 87 84 87 87 
Retained earnings - Benélices non réparts 832 916 929 927 915 

income Statement - Etat des résultats 

Operating Revenue - Revanu d'exploltation 1,177 1,175 1,177 1,132 1,143 
Sales of services - Ventes de services 987 930 939 911 916 
Premiums - Primes 86 141 145 137 141 
Interest - IntérGts 31 32 31 29 30 
Dividends - Diviclendes 12 12 2 2 2 
(3arns on sale of seajnties and other assets - Gains stir La vente de Was et autres actts 5 2 1 -1 - 

Other operating revenue - Autres revenus dexploitaton 56 58 58 54 54 
Operating Expenses - Depenses dexpioltatlon 1,042 1,023 1057 1.055 1,066 

Insurance daims incurred - Siristres aux temies tie mintrats dassurance 58 115 120 106 106 
Depredation and amortization - Dépréciation et amortissement 27 25 24 24 27 
Other operating expenses - Autres depenses dexploitaton 957 883 913 923 933 

Operating profit - BCnéflce d'exploitation 135 152 119 77 77 

Other Expenses - Autres dépenses 31 28 27 28 29 
Interest on borrowings - Intérets sur les empunls 31 28 27 28 29 

Gains/losses ries. - Galns/pertes nsa. 1 -1 - - 

Profit before income tax - Bénéfice avant Impot stir ie revenu 105 122 92 49 48 

Income tax - ImpOt sur le revenu 21 27 24 12 12 
Equity in affhtates earnings - Part des gains des allitées -- -- -- -- -- 

Profit before extraordinary gains - Bénélice avant gains extraordlnalres 83 95 68 36 36 

Extraordinary gans - Galns exlraorctnaires 1 - - - - 

Net profit - Bénéfice net 85 95 68 36 36 
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Operating revenue (S.A.) - Revenu dexploitafion (DES.) 
Operating expenses (S.A.) - Dépenses d'exploitahion (DES.) 
Operating profit (S.A.) - Bénétice dexpioltatlon (DES.) 

	

1.07% 	11.480% 	-9.581/6 	-0.23% 	-3.37% 

	

-0.38% 	7.90% 	-4.99% 	0.42% 	-0.29% 

	

15.461% 	42.12% 	-39.40% 	-6.86% 	-37.16% 

Financial Statistics for Enterprises 	 Statist iques financières des entreprises 

Table 32- Other insurers and agents 
Tableau 32 - Autres assureurs et aaents d'assurance 

1993 
lv 

1994 
I 	II 	III 

millions of dollars-millions de dollars 
IV 

Statement of changes in financial position - Etat de l'evolution de Ia situation financière 

Sources - Provenance 
Cash from operating activities - Encaisse generée par l'exploitation 189 -27 22 162 93 

Net profit - Bénéfice net 85 95 68 36 36 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depredation and amortization - Depredation of arnortissement 27 25 24 24 27 
Deterred income tax - Impot sur le revenu dlfféré -2 -2 -1 -3 -3 
Working captal - Fonds de routement 63 -64 -67 87 1 
Other non-cash items - Autres éléments non monélaires 18 -82 -2 18 33 

Prior period cash transactions - Transactions monétaires de la pénode anténeure -2 - -- -- -1 
Cash from financing activities. Encaisse generGe par I. financement 70 -96 -21 -23 21 

Borrowings from banks - Emprunts auprtis de banques -15 -5 -15 2 -1 
Borrowings from affiliates - Emprunts auprfls des aftiliêes 45 -48 31 -52 18 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceçttations bancaires et paper 1 - - 2 
Bonds and debentures - Ottiigations - - - - - 

Mortgages - Hypothflques 9 -11 -7 6 2 
Other - Aulres 16 -15 -12 10 3 

Equlty - Avoir 14 -18 -17 10 -2 
Total cash available - Totai, encalsse 259 -123 1 139 114 

Applications - Lftilisations 
Cash applied to investment activities - Encaisse utillsée pour des placements 63 -78 -53 116 21 

Investments in affibates - Placements clans des atlillées 37 -59 -42 50 6 
Porttotio investments - Placements de porteteuile 15 -4 -1 58 12 
Mortgage loans - Préts hypothecaires 5 -6 -4 4 1 
Non-mortgage loans - Prflts non hypothécaires 6 -8 -5 5 2 

Cash applied to fixed assets - Encaisse utllisée pour immoblilsatlons 57 -22 -10 39 32 
Cash applied to dividends - Encalsse utiilsée pour divldendes 66 42 39 42 48 

Total applications of cash - Utillsatlon totaie de I'encalsse 186 -57 -24 196 100 

Increasefdecrease in cash - AugmentatIon/dIminution de lencalsse 	 72 	-66 	25 	-57 	14 

Selected items, seasonaily adjusted (S.A) - Certains postes, désaisonnailsés (DES.) 

Operafing revenue - Revenu dexploitason 	 1,131 	1.261 	1.140 	1.137 	1.099 
Operating protit - Bénetice dexploitabon 	 118 	168 	102 	95 	60 
Profit before extraordinary gains - Benefice avant gans exlraordlnaires 	 68 	108 	58 	 50 	 20 
Net profit - Bénétice net 	 69 	108 	58 	50 	20 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capitai employed - Rendernent des capitaux employés 
Return on equity - Rendement de t'avo.r 
Profit margin - Merge bénéfidaire 

Debt to equity - Ratio des defies a l'avoir 

12.86% 18.07% 10.96% 10.02% 5.86% 
21.54% 31.97% 1710% 14.60% 6.00% 
10.46% 13.33% 8.93% 8.34% 5.42% 

1.149 1.012 1.012 0.982 1.009 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 	- 

Statistics Canada - Cat. No. 61-008 	 131 	 Statistique Canada - no 61-008 au cat. 



Financial Stat isrics for Enterprises 	 Statist iques financières des entrep rises 

Table 33 - Other financial intermediaries 
Tableau 33- Autres intermédlalres financiers 

	

1993 	1994 

	

IV 	 I 	 II 	 Ill 
millions of dollars-millions de dollars 

IV 

Balance Sheet- Bilan 

Assets - ACtIIS 49,644 57,379 58,469 50,848 48,823 
Cash and deposits - Encaisse at dépôts 3.030 3,388 3.341 3,611 3.452 
Aunts receivable and acaued revenue - Comptes débiteurs at revenu couru 13.014 16,850 18,417 13,127 11,618 
investments and accounts with affiliates - Placements at ccmpies aupres des all II iées 8.492 9,641 9.561 9,411 9,043 
Porilollo investments - Placements do porieleuiile 14,048 15,517 14,506 12.361 12,433 
Loans - Pr8ts 

t)r1gage- Hypothecaires 3.324 3,546 3,670 3,615 3,538 
Non-mortgage - Non hypothecaires 1,910 2,015 2.093 2,054 1,982 

Capital assets, net - Immobilisations, nettes 3,344 3,682 3,834 3,745 3,601 
Other assets - Autres actifs 2,47B 2,740 3,046 2,923 3,157 

Liabilities - Passlls 37,286 43,834 44,659 38,318 36,882 
Accounts payable and accrued liabilities- Comptes créduteurs at exigiblhites otuurues 

Clients' free credit balances - Soldes créditeurs gratis aux clients 2,320 2.271 2,035 2,195 2,099 
Other - Autres 9,605 12,701 12,014 7,961 7,923 

Loans and acccunts with affiliates - Empiunts at comptes auprès des affhlées 7,742 8,322 8,474 8.273 7,775 
Borrowings - Emprunts 

Loans and overdrafts- Emprunts at découveils 
From banks - Auprès cle banques 2.053 3,232 5,288 3.649 2,889 
From others - Auprès d'autres 2,425 2,929 2,820 2,714 2,292 

Bankers' acceptances and paper - Acceplations bancaires at papIer 335 376 333 418 352 
Bonds and debentures - OblIgations 1,731 1,765 1,762 1,830 1,830 
kngages - HypothOquos 835 858 895 877 846 

Deferred income tax - Impt sur le revenu diffbr4i 342 380 393 350 362 
Other tiabilities- Autres passifs 9,898 10,999 10,644 10,051 10,513 

Equity - Avolr 	 12,358 	13,545 	13,810 	12,529 	11,942 
Share capital - Capital-actions 	 6,981 	8.135 	8,421 	8,110 	7,841 
Contributed surplus and other - Surplus d'apport at autres 	 1,506 	1.944 	2,027 	1.969 	1,883 
Retained earnings - Bénétices non répartis 	 3,871 	3.466 	3,361 	2,450 	2.218 

Income Statement. Etat des résultats 

Operating Revenue - Revenu d'exploltatlon 2,394 2,581 2,404 2,091 1,968 
Sales of services - Ventes de services 

Commissions and lees - Commissions at honoraires 575 638 578 446 420 
Other - Aulres 774 797 748 686 646 

Interest - Inlértils 608 695 654 542 522 
Dividends - Duviclendes 84 83 83 82 81 
Gains on sale of secu'utues and other assets- Gains sur Ia verne de tjlres at autres actis 43 -1 -3 3 - 

Other operating revenue - Autres revenus d'exploulation 310 368 343 333 298 
OperatIng Expenses - Dépenses d'explollatlon 1,991 2,087 1991 1,809 1,781 

Depreoation and amortization - Depreoatuon at arnortissement 83 91 90 77 78 
Interest - Intértts 91 93 85 72 68 
Other operating expenses. Autres dépenses d'exploilabon 1,817 1.904 1.816 1660 1.635 

Operating profit - Bénéflce d'exploitatlon 403 493 413 282 187 

Other Expenses - Autres dépenses 231 265 285 286 277 
interest on borrowings - lntér8ts sur les emprunts 231 265 285 286 277 

Gains/losses n.e.s. - Gains/pertes n.s.a. - -6 - 1 -1 

Profit before Income tax - Bénéflce avant lmpot sur I. revenu 172 222 129 4 -91 

income lax - lmpol sur le revenu 56 71 68 17 -9 
Equity in affiliates' earnings - Part des gains des aftiiées -1 3 1 2 2 

Profit before extraordinary gains - Bénéflce avant gains extraordlnalr.s 115 154 62 -18 -79 

Extraordinary gains - Gains extraornaires - - - - - 

Net profit - Bnéfice net 115 154 62 -18 -79 
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Table 33- Other financial intermediaries 
Tableau 33- Autres intermédiaires financiers 

	

1993 	1994 

	

lv 	I 	II 	Ill 	 IV 
mdllons of dollars-millions de dollars 

Statement of changes in financial position - Etat de i'évolution de Ia situation financlére 

Sources - Provenance 

Cash from operating activities - Encaisse genérée par i'expioltation 1,954 350 -2,686 505 1,650 
Net profit- Bénéfice net 115 154 62 -18 -79 
Non-cash Items - Elements non monétaires 

Depredation and amortization - Déprédation at amortissement 63 91 90 77 78 
Deferred income tax - impet sur Is revenu dltléré 22 6 15 10 12 
Working capital - Fonds de roulement 1.336 -181 -3.088 260 1.968 
Other non-cash Items - Autres éléments non monétaires 400 280 240 175 -326 

Pnor period cash transactions - Transactions monétaires de Ia période anténeure -2 -- -4 1 -2 

Cash from financing activities - Encaisse gónóree par is financement 129 2,157 2,797 1,055 -2,228 
Increase in dients' free credt balances - Augmentation des sctdes crediteurs gratis aux clients 74 -49 -236 464 -96 
Borrowings from banks - Emprunts aupres de banques -541 1.030 2,061 680 -760 
Borrowings from allilates - Emprunts aupres des alfiliées 368 313 588 -121 -498 
Other borrowings - Autres emprunts 

Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires at papier -32 -11 1 85 -66 
Bonds and debentures - Othgations -10 -3 -1 67 1 
Mortgages - Hypotheques 9 36 36 .17 -31 
Other - Autres 138 512 -105 123 -422 

Equity - Avoir 123 328 453 -226 -356 

Total cash available - Tolai, encalsse 2,083 2,507 112 1,560 -578 

Applications - Utlilsatlons 

Cash applied to Investment activities - Encaisse utIIIsée pour des placements 1,761 1,865 -347 1,100 -447 
Investments in affiliates - Pfacements dans ties aflifiées 511 326 425 -148 -370 
Portfolio investments - Placements de porteteuile 1,184 1.253 -991 1,316 71 
Mortgage loans - Prflts hypothécalres 46 196 136 -29 -77 
Non-mortgage loans - Préts non hypothécaires 20 91 82 -39 -72 

Cash applied to fixed assets - Encalsse uthiisée pour immobilisations 53 195 293 44 -80 
Cash applied to dividends - Encaisse utilisée pour dlvidendes 161 165 173 157 151 

Total applications of cash - Utlilsation totals de l'encalsse '1,974 2,225 118 1,302 -377 

Increase/decrease In cash - Augmentatlon/dimlnution de i'encaisse 109 282 -6 258 -201 

Selected items, seasonally adjusted (S.A.) - Certains pastes, désaisonnalisés (DES.) 

Operasng revenue - Aevenu dexploitation 	 2,427 	2.479 	2.384 	2.161 	1.997 
Operasng profit - Bénéf ice dexploitation 	 460 	470 	 371 	 292 	 243 
Profit before extraordinary gains - Benefice avant gans extraordiriaires 	 134 	 152 	 41 	 -14 	 -61 
Net profit - Bénélice net 	 134 	 152 	 41 	 -14 	 -61 

Selected ratios - Ratios sélectionnés 

Return on capital employed - Randemenl des capitaux employés 4.08% 4.07% 270% 2.38% 1 .86% 
Return on equity - Rendament de l'avoir 4.34% 4.49% 1.20% -0.45% -2.04% 
Profit margin - Marge bénéficlaire 18.94% 18.96% 15.55% 13.50% 12.17% 

Debt to e.iity - Ratio des defies 8 lavoir 1.224 1.291 1.417 1.417 1.339 

Percentage change of selected items - Variation en pourcentage de certains postes 

Operating revenue (SA)- Revenu d'expioilatton (DES.) 790% 2.14% -3.83% -9.35% -7.56% 
Operating expenses (S.A.) - Depenses d'expioitation (DES.) 1.25% 2.11% 0.220% -7.16% -6.14% 
Operating profit (SA.) - Bénéfice d'expioilation (DES.) 50.04% 2.26% -21 .14% -21.280/6 -16.69% 
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Financial Statistics for Enterprises 	 Statistiquesfinanci.ères des entreprises 

Table no. - No  du tableau 2 4 5 6 7 8 9 

Assets - Total - Actif............................. D86227 086405 086494 D86583 086672 086761 D86850 

Cash and deposits - Encasse et depots .............. 086228 086406 086495 086584 D86673 D86762 D86851 

Accounts recevable and accrued revenue - 

Comples déblteurs et revenu couru ................ 086229 086407 D86496 086585 086674 086763 086852 

lnventones - Stocks............................... 086230 086408 086497 086586 086675 086764 086853 

Investments and aunts with affiliates- 
Placements el comptes auprès des attlliées ......... 086231 086409 086498 086587 086676 086765 086854 

Porttolio investments - Placements de porteteuille ....... 056232 086410 086499 086588 086677 086766 D86855 

Loans - 	Pr8ts .................................... 056233 086411 086500 086589 D86678 086767 086856 

Capital assets, net - Immobilisatlons, net .............. 086235 086413 086502 086591 086680 086769 D86858 

Other assets - Autres actils 	........................ 086234 086412 086501 086590 D86679 086768 D86857 

Liabilities - Total - Passif ......................... D86236 086414 D86503 D86592 D86681 D86770 086859 

Accounts payable and acaued Uabiiities - 

Comptes a'éditeurs of exigiIités courues ........... 086237 086415 086504 086593 086682 086771 D86860 

Loans and aunts with affiliates- 
Emprunts et comptes aupres des affillees ........... 086238 086416 086505 086594 086663 086772 D66861 

Borrowings- Emprunts ............................ 086239 086417 086506 086595 086684 086773 086862 

Loans and overdrafts - Emprunts el découverts ........ 086240 086418 086507 086596 086685 086774 D86863 

From banks - Aupres de banques ................... 086241 086419 D86508 086597 086686 086775 D86864 

From others - Auprès dautres ...................... D86242 086420 086509 086598 086687 086776 D86865 

Bankers' acceptances and paper - 

Acceptations banceires et papier .................. 086243 086421 086510 D86599 086688 086777 086866 

Bonds and debentures . Obligations et debentures ..... 086244 086422 056511 086600 086689 086778 086867 

Mortgages- 1-lypothéques .......................... 086245 086423 086512 086601 086690 086779 086868 

Deterred Income tax- ImpOt sur le revenu rifféré ....... 086246 086424 086513 056602 086691 086780 086869 

Other tliities - Autres passits 	..................... 086247 086425 086514 086603 086692 086781 086870 

Equity - Total - Avoir ............................. 086248 086426 086515 086604 086693 086782 D86871 

Share cepital - Capital-actions ...................... 086249 086427 086516 D86605 086694 086783 086872 

Contributed surplus and other - Surus 
d'apport et autres 	.............................. D86250 086428 086517 086606 086695 086784 086873 

Retained earnings- Bénétices non repartis ............ 086251 086429 086518 086607 086696 D86785 086874 

Current assets - ACSI a court terme .................. 086252 086430 086519 086608 086697 086786 D66875 

Current habilities - Passil a court terme ............... 086253 086431 086520 086609 086698 086787 086876 

Operating Revenue - Revenu dexploltatlon ......... D86254 086432 D86521 086610 D86699 D88788 086877 

Sales of goods and services - Ventes de blens 
of de services .................................. 086255 086433 086522 086611 086700 086789 086878 

Other operatrig revenue- 
Autres revenus d'exploltation 	..................... 086256 086434 086523 086612 086701 086790 086879 

Operating Expenses - DCpenses dexploitatlon ------ 086257 086435 086524 D86613 086702 086791 D86880 

Depreciation, defetion and amortization - 

Depréciahon, epLlsement et amotissement ......... 086258 086436 D86525 086614 086703 086792 056881 

Other operating expenses - Autres clépenses 
dexplcttatlon .................................. 086259 086437 D86526 086615 086704 086793 086882 

Operating Profit- BénCfice dexploftatlon ........... 086260 086438 086527 086616 086705 086794 D86883 

Other Revenue - Autre revenu ..................... 086261 086439 086528 D86617 086706 086795 D86884 

Interest and dividends - In16r8ts et drvidendes .......... 086262 086440 D86529 086618 D86707 086796 086885 

Other Expenses - Autres dépertses ---------------- 086263 D86441 086530 D86619 086708 086797 086886 

Interest on borrowing - Inleréts sur les emprunts ........ 086264 086442 086531 086620 D86709 066798 086887 

Short-term debt - Dette a court terme 	................ 066265 086443 D86532 086621 086710 086799 086888 

Long-term debt- Dette a long terme ................. 086266 D86444 086533 086622 056711 086800 086889 

Gains/Losses - Gains/pertes ...................... D86267 086445 086534 D86623 088712 086801 086890 

On sale of assets - Sur la vente d'actifs ............... 086268 086446 086535 086624 086713 086802 086891 

Others - Autres 	.................................. 086269 D86447 086536 086625 086714 086803 086892 

Profit belore Income tax - Bénéftce avant 
Impot sur le revenu ---------------------------- 086270 086448 086537 088626 D86715 086804 086893 

Income tax - lmpot sur le revenu .................... 086271 086449 D86538 086627 086716 086805 086694 

Equity in affiliates earnings - 

Part des gains des affiliées ....................... D86272 D86450 086539 086628 086717 086806 086895 

Profit before extraordinary gains - Bénélice avant 
gains extraordlnalres ........................... D86273 086451 086540 086629 086718 086807 088896 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires ............ 086274 D86452 086541 D86630 D86719 D86808 D66897 

Net Profit - BénCflce net .......................... 086275 086453 086542 086631 086720 D86809 088898 
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Financial Statistics for Enterprises 	 Statissiquesfinancieres des enrreprises 

Table No. - No  du tableau 	 2 	4 	5 	6 	7 	8 	9 

Cash from operating activities - Encalsse 
générée par dexplottation ...................... 086277 

Net profit - Bénétice net 	........................... 086278 

Non-cash items - Elements non monétaires ............. D86279 

Depredation, dee1ion and amortization - 

Déprédafion, épulsemenl et amortissement ......... 086280 

Deterred income tax - Impot sur Is revenu dittéré ....... 086281 

Working capta - Fonds de roulement ................ 086282 

Other non-cash items 
Autres éléments non monetaires .................. D86283 

Prior period cash transactions - Transactions 
monétaires de Ia penode arutérleure ................ 086284 

Cash from financing activities - Encaisse 
génerée 	par I. Ilnancemant ..................... 086285 

Borrowing from banks - Emprunts aupres de banques 086286 

Borrowing from affiliates - 

Emprunts auprOs des aft Pleas..................... D86287 

Other borrowing - Autres emprunts .................. 086288 

Bankers auxeptances and paper - 

Aeptations bancaires et paper .................. D86289 

Bonds and deenIures - OblIgations at debentures ..... 086290 

Mortgages - Hypothèques .......................... 086291 

Other - Autres ................................... 086292 

Equity - Avoir.................................... 086293 

Totai cash availabia - Totai, encaisse ............... D86276 

Cash applied to investment activities - 
Encalsse utliisée pour des placements ........... 086295 

Investments in afliates - 

Placements dans des atfiIiées .................... D86296 

Portfolio Investments - Placements de portefauille ....... 086297 

Loans - 	Prèts .................................... 086298 

Cash applied to lixed assets . Encalsse 
utlilsée pour Immobllisations .................... 086299 

Ptjrduases - Achats ............................... 086300 

Disposals - Réalisalions ........................... D86301 

Cash applied to dividends - Encaisse 
utllisée pour dividendes ........................ 086302 

Totai applications of cash- 
Utiiisation totals de iencalss 	................... 086294 

Increase (decrease) in cash - Augmentation 
(diminution) de 	i'encaisse ...................... 086303 

Operating revenue (s.a.)- Revenu dexploitation (des.) ... D86304 

Operatmg profit (s.a.) - Bénél Ice dexploitation (des.) .. . 086305 

Profit before extraordinary gains (s.a.) - Bénéfice 
avant gains extraordinares (des.) .................. 086306 

Net profit (s.a.) - Bénéfice net (des.) 	................. 086307 

Return on capital employed - Rendernent 
des capitaux employes .......................... 086308 

Return on equity - Rendement do lavoir .............. 086309 

Profit margin - Marge bénéfictaire .................... 086310 

Debt to equity - Ratio des clones a lavoir ............. 086311 

Working captal ratio - Ratio des tonds do roiJernent 086312 

Operating revenue (s.a.) - Revenu dexploitation (des.) 086313 

Operating expenses (s.a.) - 

Dépenses d'explc*iation (des.) .................... 086314 

Operating profit (s.a.) - Bénélices d'expioitation (des.) ... 086315 

086455 086544 086633 086722 D86811 086900 

086456 086545 086634 086723 086812 086901 

D86457 D86546 086635 086724 086813 086902 

086458 086547 086636 086725 086814 086903 

086459 086548 086637 D86726 086815 086904 

086460 086549 086638 086727 086816 086905 

086461 086550 086639 086728 086817 086906 

086462 086551 086640 086729 086818 086907 

086463 D86552 D86641 086730 086819 D86908 

086464 086553 086642 086731 086820 086909 

086465 086554 086643 086732 086821 D8691 0 

D86466 086555 086644 086733 D86822 086911 

086467 086556 086645 D86734 086823 D8691 2 

D86468 086557 D86646 086735 D86824 D8691 3 

086469 D86558 086647 086736 D86825 086914 

086470 086559 086648 086737 086826 D86915 

086471 086560 086649 086738 D86827 086916 

086454 086543 D86632 086721 D86810 086899 

086473 086562 D86651 086740 086829 D86918 

086474 D86563 086652 086741 086830 D86919 

086475 086564 088653 086742 086831 086920 

086476 086565 086654 086743 D86832 D86921 

086477 086566 086655 086744 086833 086922 

D86478 086567 086656 D86745 1386834 086923 

086479 086568 086657 086746 086835 086924 

086480 086569 086658 086747 086836 086925 

086472 086561 086650 086739 086828 086917 

086481 086570 086659 086748 086837 086926 

086482 086571 086660 D86749 086838 086927 

086483 086572 086661 086750 086839 086928 

D86484 086573 086662 086751 086640 086929 

086485 086574 086663 086752 086841 086930 

086486 086575 086664 086753 086842 086931 

086487 086576 086665 D86754 086843 D86932 

086488 086577 086666 D86755 086844 D86933 

086489 086578 086667 D86756 086845 D86934 

086490 086579 086668 086757 086846 086935 

086491 D86580 086669 D86758 086847 D86936 

086492 086581 D86670 086759 086848 086937 

D86493 D86582 086671 086760 086849 086938 
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Financial Statistics for Enterprises 	 Statistiquesfinancthres des entreprises 

Table no.- No  du tableau 10 11 12 13 14 15 16 

Assets - Totaj . Actlf ............................. 086939 D87028 087117 087206 D87295 087384 087473 

Cash and deposits- Encasse et dépôts .............. D86940 087029 087118 087207 087296 087385 087474 

Accounts receivable and acxrued revenue- 
Comptes débiteurs 01 revenu couru ................ D86941 087030 D87119 087208 D87297 087386 087475 

Inventories - Stocks ............................... 1)86942 087031 087120 087209 087298 D87387 D87476 

Investments and aunts with aftiliates - 
Placements et comptes aupes des aflhliees ......... 086943 087032 087121 087210 087299 D87388 D87477 

Poillollo investments - Placements de pofleteuille ....... D86944 D87033 087122 087211 087300 087389 D87478 

Loans - Préts .................................... 086945 087034 D87123 087212 087301 087390 087479 

Capital assets, net - lmmobilisations. net .............. 086947 D87036 087125 087214 087303 087392 D87481 

Other assets - Autres actils 	........................ 086946 087035 087124 087213 D87302 087391 087480 

Liabilities - Total - Passif ......................... 086948 087037 087126 087215 D87304 087393 087482 

Accounts payable and accrued liatitties - 

Comptes créditeurs et exigibilltes courues ........... D86949 087038 087127 D87216 087305 087394 087483 

Loans and aun1s with affiliates - 

Emprunts et comptes aupres des afluliées ........... 1)86950 087039 087128 087217 087306 087395 087484 

Borrowings- Emprunts ............................ 086951 087040 087129 087218 087307 087396 087485 

Loans and overdralts - Emprunts at découverts ........ 086952 087041 087130 087219 087308 087397 087486 

From banks - Auprès de banques ................... 086953 D87042 087131 1)87220 087309 1)87398 087487 

From others - Auprès crautres ...................... 086954 D87043 087132 087221 087310 D87399 D87488 

Bankers acceptances and paper- 
Acceptations banceires et paper .................. 086955 087044 087133 067222 D87311 D87400 087489 

Bonds and debentures - Obligations et debentures ..... 086956 D87045 D87134 087223 087312 087401 087490 

Mortgages - Hypotheques .......................... 086957 087046 D87135 087224 087313 087402 D87491 

Deterred income tax - Impot sur Is revenu différé ....... 086958 087047 D87136 087225 087314 D87403 D87492 

Other labilities - Autres passits ..................... 086959 D87048 087137 087226 087315 087404 D87493 

Equity - Total - Avoir ............................. 086960 087049 087138 D87227 D87316 087405 087494 

Share capital - Capital-actions ...................... 086961 D87050 087139 D87228 087317 087406 087495 

Contributed surplus and other- Surplus 
d'apport et autres 	.............................. D86962 087051 087140 087229 087318 087407 087496 

Retained earnings - Bénéfices non réparlis ............ D86963 087052 087141 087230 087319 087408 087497 

Current assets - Aclif a couri temie .................. 086964 1)87053 087142 087231 D87320 087409 087498 

Current habilities - Passil a court terrne ............... 086965 087054 087143 087232 D87321 087410 087499 

Operating Revenue - Revenu dexpioftatlon ......... 086966 087055 087144 087233 087322 087411 087500 

Sales of goods and services . Ventes de biens 
et de services .................................. 086967 D87056 087145 087234 087323 087412 087501 

Other operating revenue - 

Autres revenus dexploitation 	..................... 086968 087057 087146 D87235 D87324 087413 087502 

Operating Expenses - DCpenses dexpiottatlon ...... 086969 D87058 087147 087236 087325 087414 D87503 
Depredation, depletion and amortization - 

Depredation, epuisement et amortussemeni ......... 086970 D87059 087148 D87237 087326 067415 087504 

Other operating expenses - Autres clépenses 
exploitation .................................. 086971 D87060 087149 D87238 087327 D87416 D87505 

Operating Profit - Bénéfice d'exploltatlon ........... 086972 087061 087150 087239 087328 D87417 087506 

Other Revenue - Autre revenu ..................... 086973 087062 087151 087240 087329 087418 087507 
Interest and dividends - Interéts el dividendes .......... 086974 087063 D87152 087241 067330 D87419 D87508 

Other Expenses - Autres dépenses ................ D86975 087064 087153 087242 087331 087420 D87509 

Interest on borrowing- IntérGls sur es emprunts ........ 086976 D87065 087154 087243 067332 D87421 D8751 0 
Short-term debt - Dette a court terme ................ 086977 087066 087155 087244 087333 087422 D8751 1 

Long-term debt- Dette a long terme ................. 086978 087067 1)87156 087245 087334 D87423 D87512 

Galns/losses - Gains/pertes ...................... 086979 087068 087157 087246 087335 D87424 087513 

On sale of assets - Sur Ia vente dactils ............... 1)86980 087069 D871 58 087247 087336 D87425 087514 
Others - Autres .................................. D86981 087070 087159 087248 D87337 D87426 087515 

Profit before Income tax- Bénéfice avant 
impot sur Is revenu ---------------------------- D86982 087071 087160 087249 087338 087427 087516 

Income lax - Impot sur Is revenu .................... D86983 087072 087161 087250 087339 087428 087517 
Equity in affiliates earnings- 

Part des gains des affiliées ....................... 1)86984 087073 087162 087251 087340 087429 1)87518 

Profit before exlraordlnary gains. Bénéfice avant 
gains extraordlnalres ........................... 086985 087074 087163 087252 087341 087430 087519 

Extraordinary gains - Gains extraordinalres ............ D86986 087075 087164 087253 087342 087431 D87520 

Net Profit- BCnéfice net .......................... 086987 087076 087165 087254 087343 D87432 087521 
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Financial Statistics for Enterprises 	 Statistiquesfinancières des entreprises 

Table No.- N° du tableau 	 10 	11 	12 	13 	14 	15 	16 

Cash from operating activities - Encaisse 
générée par d'expioltation ...................... 086989 087078 D87167 087256 087345 087434 087523 

Net profit - BBnétice net 	........................... D86990 D87079 087168 087257 087346 D87435 D87524 

Non-cash items - Elements non monétaires ............ 086991 D87080 087169 087258 087347 087436 D87525 

Depredation, depletion and amortization - 

Déprédation, epiisement et amortissement ......... 086992 D87081 087170 087259 D87348 D87437 D87526 

Deterred Income tax- Impot stir Is revenu difléré ....... 056993 087082 057171 087260 087349 D87438 D87527 

Working capital . Fonds de rotAement ................ 086994 D87083 057172 057261 057350 087439 D87528 

Other non-cash items - 

Autres éléments non monétaires .................. 086995 D87064 067173 D87262 087351 D87440 087529 

Prior period cash transactions - Transactions 
monétaires de Ia pOrlode antérleure ................ 086996 087085 087174 087263 087352 D87441 087530 

Cash from financing activities - Encaisse 

generee 	par Is Ilnancement ..................... 086997 087086 087175 087264 087353 087442 087531 

Borrowing from banks - Emprunts aupres de banques D86998 D87087 D87176 087265 D87354 087443 087532 

Borrowing from affiliates - 

Emprunts auprès des alliliées ..................... 056999 DB7088 D87177 087266 087355 D87444 D87533 

Other borrowing - Autres emnprunts .................. 087000 087089 D87178 087267 087356 D87445 D87534 

Bankers aoeptances and paper - 

Acceptations bancaires at paper .................. 087001 087090 D87179 087268 087357 D87446 D87535 

Bonds and debentures - 011gatIons et debentures 	..... 087002 087091 057180 087269 087358 D87447 D87536 

M3rtgages - Hypotheques .......................... 087003 087092 087181 087270 087359 087448 D87537 

Other - Autres ................................... 067004 087093 087182 087271 D87360 087449 087538 

Equty- 	Avoir.................................... 087005 D87094 087183 087272 087361 D87450 D87539 

Total cash available - Total, encaisse .............. . D86988 087077 087166 D87255 087344 087433 087522 

Cash applied to investment activities - 
Encalsse utlilsée pour des placemerds ........... D87007 D87096 087185 087274 D87363 087452 087541 

lnvetments In affliates - 

Placements dans des affifiées 	.................... 087008 D87097 087186 087275 087364 D87453 D87542 

Portfolio Investments - Placements de portefeuille ....... 087009 D87098 087187 087276 087365 087454 087543 

Loans- 	Préts .................................... 087010 D87099 087188 087277 087366 087455 087544 

Cash applied to fixed assets - Encaisse 
utiiisée pour Immoblllsatioris .................... D87011 087100 087189 D87278 D87367 087456 087545 

Purchases - Achats ............................... 087012 087101 087190 D87279 057368 D87457 087546 

Disposals - Réalusations ........................... 087013 D87102 087191 087280 087369 D87458 087547 

Cash applied to dividends - Encaisse 
ullilsée pour dividendes ------------------------ D87014 087103 087192 D87281 D87370 087459 087548 

Total applications of cash - 
Utiitsation totale de I'encaisse ------------------- 087006 087095 087184 087273 D87362 087451 087540 

Increase (decrease) in cash - Augmentation 
(diminution) de 	I'ericaisse ---------------------- 087015 D87104 087193 D87282 087371 087460 087549 

Operating revenue (sa.)- Revenu dexploitation (des.)... 0B7016 087105 087194 087263 067372 D87461 087550 

Operating profit (s.a.)- Bénélice dexpioitation (des.) 	.. 087017 D87106 087195 087284 087373 D87462 087551 

Profit before extraordinary gans (s.a) - Benefice 

avant gains extraordinares (des.) .................. 087018 D87107 087196 087285 D87374 087463 087552 

Net profit (s.a.) - Bénéfice net (des.) 	................. 087019 087108 087197 087286 D87375 087464 087553 

Return on capital employed - Rendement 
des capitaux employés .......................... 087020 087109 087198 087287 087376 087465 087554 

Return on equity - Rendement de lavoir -------------- 087021 087110 087199 087288 087377 D87466 087555 

Profit margin - Marge bénéficai- .................... 067022 067111 087200 057269 087378 D87467 087556 

Debt to e.iuty - Ratio des dettes a tavoir ............. 087023 0B71 12 087201 087280 087379 D87468 D87557 

Working captal ratio - Ratio des tonds civ roifement - . . - D87024 087113 087202 087291 087380 D87469 D87558 

Operating revenue (sa.) - Revenu d'exploitation (des.)... 087025 087114 067203 087292 087381 D87470 D87559 

Operating expenses (s.a) - 

Dépenses dexplc*tation (des.) .................... 087026 087115 087204 087293 087382 067471 D87560 

Operating profit (sa) - Bénéfices dexploitalion (deS.) - . - 087027 087116 087205 087294 087383 087472 D87561 
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Table no. - No  du tableau 17 18 19 20 21 22 23 

Assets - Total - Actif ............................. 087562 D87651 087737 087826 087915 D88004 D88093 

Cash and deposits - Enceisse at depOts .............. 087563 D87652 D87738 087827 087916 088005 088094 

Accounts receivable and accrued revenue- 
Comptes débiteurs at revenu couru ................ 087564 087653 087739 087828 087917 088006 088095 

Inventories - Stocics ............................... 087565 087654 087740 087829 087918 088007 088096 

Investments and accounts with affiliates - 

Placements at comptes auprès des affihiées ......... 087566 087655 087741 087830 087919 088008 088097 

Portfolio investments - Placements dc portefeullie ....... 087567 087656 087742 087831 087920 D88009 088098 

Loans- Préts .................................... 087568 087657 087743 087832 087921 088010 088099 

Capital assets, net - lmmilisations, net .............. 087570 087659 087745 D67834 087923 088012 088101 

Other assets - Autres actits 	........................ 087569 087658 087744 087833 087922 088011 088100 

LiabIlitIes - Total - PassIf ......................... 087571 087660 087746 087835 087924 088013 D88102 

Accounts payable and accrued liabilties - 

Comptes créditeurs at exibihités courues ........... 087572 087661 087747 087836 087925 088014 088103 

Loans and aunts with affiliates - 
Emprunts at comptes auprès des affiliées ........... 087573 087662 087748 087837 087926 088015 088104 

Borrowings - Emprunts ............................ 067574 DB7663 087749 D67838 087927 D88016 088105 

Loans and overdrafts - Emprunts at découverts ........ 087575 087664 087750 087839 087928 D88017 088106 

From banks - AuprBs de banques ................... 067576 087665 087751 087840 087929 D88018 088107 

From others- Auprés d'autres ...................... 087577 087666 D87752 087841 087930 D88019 088108 

Bankers' acceptances and paper - 
Acceptations banceires at paper .................. 087576 087667 087753 087842 087931 D68020 088109 

Bonds and debentures - Obligations at debentures ..... 087579 087668 087754 087843 087932 D88021 088110 

Pvtrtgages - Flypothèques .......................... 067580 067669 087755 067844 087933 088022 088111 

Deterred income tax - ImpOt sur fe revenu diftéré ....... 087581 087670 087756 087845 087934 D88023 088112 

Other tabilies - Autres passits ..................... 087582 087671 088757 087846 087935 D88024 D881 13 

Equity - Total - Avotr ............................. 087583 087672 D87758 087847 D87936 088025 088114 

Share copitai - CapitaJ-aons ...................... 087584 087673 087759 087848 D87937 D88026 088115 

Contributed surplus and other - Surplus 
d'apport at autres 	.............................. 087585 087674 087760 087849 087938 088027 088116 

Retained earnings- Bénétices non repartis ............ 067586 087675 087761 D87850 087939 D88028 088117 

Current assets - Actit a court terme .................. 087587 - 087762 087851 087940 088029 088118 

Current babilities- Passuf a court terrne ............... 087588 - 087763 087852 087941 088030 088119 

Operating Revenue - Revenu d'exploftatlon ......... 087589 087676 087764 087853 087942 088031 088120 

Sales of goods and services- Venles de biens 
at de services .................................. 087590 087677 087765 D87854 087943 088032 088121 

Other operating revenue - 

Autres revenus dexploitation ..................... 087591 087678 087766 087855 087944 088033 088122 

OperatIng Expenses - Depenses d'exploltatlon ------ 087592 087679 087767 087856 087945 088034 D88123 

Depreoation, depletion and amortizalion - 

Oéprédation. épuisement at amortissement ......... 087593 087680 087768 087857 087946 088035 088124 

Other operating expenses - Autres dépenses 
dexpicetation .................................. 087594 D87681 087769 D87858 087947 088036 088125 

Operating Profit - Bénéfice d'exploltatlon ........... 087595 087682 087770 087859 087948 D88037 088126 

Other Revenue - Mitre revanu ..................... 087596 087683 087771 087860 087949 D88038 088127 
Interest and dividends - Intéréts ci divioendes .......... 087597 087684 087772 D87861 087950 068039 D88128 

Other Expenses - Autres depenses ................ 087598 087685 087773 087862 087951 088040 D88129 

Interest on borrowing - Intéréts sur les. emprunts ........ D87599 D87686 087774 087863 087952 088041 088130 

Short-term debt - Dette a court terme ................ 087600 087687 087775 087864 087953 088042 088131 

Long-term debt - Dette a long terme ................. 087601 087688 087776 D87865 087954 088043 088132 

GaIns/Losses - Gains/pertes ...................... 087602 087689 087777 087866 087955 088044 088133 

On sale of assets - Sur Ia vente d'actts ............... 087603 087690 087778 D87867 087956 088045 088134 

Others - Autres .................................. 087604 087691 087779 087868 087957 088046 088135 

Profit before Income tax - Bénéfice avant 
Impot sur Ic revenu ............................ 087605 087692 087780 D87869 087958 D88047 D88136 

Income tax - ImpOt sur Ic revenu .................... 087606 D87693 087781 087870 D87959 088048 088137 
Equity in affiliates' earrvngs - 

Part des gains des aflillées ....................... D87607 087694 D87782 087871 D87960 088049 088138 

Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant 
gains extraordlnalres ........................... 087608 087695 087783 D87872 087961 088050 088139 

Extraordinary gains - Gains extraordinaires ............ 087609 D87696 D87784 087873 087962 D88051 D88140 

Net Profit - Bénélic. net  .......................... 087610 087697 D87785 087874 087963 088052 088141 
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Table No.. No  du tableau 	 17 	18 	19 	20 	21 	22 	23 

Cash from operating activities - Encaisse 
générée par dexpioltatlon ...................... D87612 

Net profit- Bénétice net 	........................... D87613 
Non-cash items - Elements non monétaires ............ 087614 
Deprecjallon, depielion and amortization - 

Dépreclaton. epuisement et amortissement ......... 087615 
Deferred Income tax - Impot sur le revenu diflére ....... D87616 
Working catai - Foods de roulement ................ D87617 
Other non.cash items - 

Autres éiémenis non monétaires .................. D8761 8 
Prior period cash transactions - Transactions 

monétaires de Ia péflode anténeure ................ D87619 

Cash from financing activities . Encaisse 
genérée 	par le flnancement ..................... D87620 

Borrowing from banks - Emprunts aupres de banques... D87621 
Borrowing from affiliates - 

Emprunts auprés des affiliées ..................... D87622 
Other borrowing - Autres empnjnls .................. D87623 
Bankers' acceptances and paper- 

Acceptalions banires et papier .................. D87624 
Bonds and debentures - Obligations et debentures ----- 087625 
Morigages - Hypothèques .......................... 087626 
Other- Autres ................................... D87627 
Equity - Avoir.................................... D87628 

Total cash available - Total, encaisse ............... 087611 

Cash applied to Investment activities- 
Encaisse utlilsée pour des placements ........... 087630 

Investments in affiliates - 

Placements dens des affiliées .................... 087631 
Portfolio Investments - Placements de porteteuille ....... 087632 
Loans - 	Préts .................................... 087633 

Cash applied to fixed assets - Encaisse 
utllIséa pour Immoblilsations .................... D87634 

Purct,ases - Achats ............................... 087635 
Disposals - Réalisations ........................... 087636 

Cash applied to dividends - Encaisse 
utiilsée pour dlvidendos ........................ 087637 

Total applications of cash - 

Utilisatlon totale de l'encalsse ................... 087629 

Increase (decrease) In cash - Augmentation 
(diminution) de 	l'encalsse ---------------------- 087638 

Operating revenue (s.a.) - Revenu d'exploiration (des.) 087639 
Operating profit (s.a.) - Bénéfice d'expioitation (des.) 087640 
Profit before extraordinary gans (s.a.) - Benefice 

avant gans extraordinaires (des.)... ............... 087641 
Net profit (s.a.) - Bénéfice net (des.) 	................. 087642 
Return on capita employed - Renclement 

des capitaux empioyes .......................... 087643 
Return on equity - Rendement cie ravoir .............. D87644 
Profit margin - Marge bénéllow.. .................... 067645 
Debt to equity - Ratio des dettes a l'avolr ............. 087646 
Working capita ratio - Ratio des foods de rouiement 087647 
Operating revenue (s.a.) - Revenu d'exploitation (des.) D87648 
Operating expenses (s.a.) - 

Dépenses d'expioitation (des.) .................... D87649 
Operating profit (s.a.) - Bénél Ices dexploltalion (des.) 	. 087650 

087699 087787 087876 087965 D88054 088143 
087700 087788 D87877 087966 088055 088144 
D87701 D87789 087878 087967 088056 088145 

087702 D67790 D87879 087968 088057 088146 
D87703 D87791 087880 087969 088058 088147 
D87704 D87792 D87881 067970 068059 D88148 

087705 087793 087882 D87971 088060 088149 

D87706 087794 087883 087972 088061 068150 

087707 087795 087884 087973 D88062 088151 
087708 D87796 087885 D87974 088063 088152 

D87709 087797 087886 D87975 088064 088153 
D87710 087798 087887 D87976 088065 088154 

087711 087799 087888 D87977 088066 088155 
D87712 D87800 087889 D87978 D68067 088156 
087713 087801 087890 D87979 088068 D88157 
087714 087802 087891 D87980 D88069 088158 
D87715 D87803 087892 D87981 088070 088159 

D87698 087786 087875 087964 088053 D88142 

087717 087805 087894 087983 088072 088161 

087718 087806 087895 D87984 088073 088162 
087719 087807 D87896 D87985 088074 D88163 
087720 087808 087897 D87986 088075 088164 

087721 D87809 087898 087987 D88076 088165 
D87722 D87810 087899 D87988 088077 088166 
087723 087811 087900 D87989 088078 088167 

087724 087812 D87901 087990 088079 088168 

087716 087804 087893 087982 088071 088160 

D87725 087813 087902 087991 088080 D88169 
087726 087814 087903 D87992 088061 088170 
087727 087815 087904 087993 088082 088171 

087728 087816 087905 087994 088083 088172 
087729 087617 087906 087995 088084 088173 

D87730 087818 087907 D87996 088085 088174 
D87731 087819 087908 D87997 088086 088175 
087732 087820 087909 D87998 D88087 068176 
087733 087821 087910 D87999 088068 088177 
- 087822 087911 088000 D88089 088178 
087734 087823 087912 088001 D88090 088179 

D87735 087824 087913 D88002 088091 D88180 
087736 087825 087914 D88003 088092 088181 
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Table no. - No  du tableau 	 1 	3 	24 	25 	26 	27 

Assets - Total - Actil....................................................... D86135 086316 088182 D88271 D88360 088459 
Cash and deposits- Encasse 81 depOts ........................................ 086136 086317 088183 D88272 088361 088460 
Accounts rece,vafje and accrued revenue - Comptes débiteurs et revenu couru ........ 086137 086318 088184 D88273 D88362 088461 
Inventories - Stods ......................................................... D86138 - 088185 D88274 - - 

Investments and accounts with affiliates - Placements et comptes aupres des alfiliées ... 086139 D86319 088186 088275 088363 D88462 
Portfolio investments - Placements de portefeulile ................................. 086140 086320 D88187 088276 088364 D88463 
Loans 	- 	Préts .............................................................. D86141 D86321 088188 088277 088365 D88464 
Mortgage - Hypothecares .................................................... 086142 086322 - - D88366 D88465 
Non-mortgage - Non-hypothéceires ............................................ D86143 086323 - - D88367 088466 
Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour pertes sur placements et pr8ts .................................. 086144 086324 - - 089583 089584 
Bank customers' batrilities under acceptances - 

Engagements des clients des banques comme acceptatlons ...................... 086145 086325 - - - - 

Capital assets, net - lmmlIisatlons, net ........................................ 086146 086326 088190 088279 D88369 088468 
Other assets - Autres actits 	.................................................. 089563 D89564 088189 088278 089565 089566 
Liabilities - Total - Passif ................................................... 086147 086327 088191 088280 D88370 088469 
Deposits - Depots .......................................................... D86148 D86328 - - 088371 088470 
Demand - A vue 	............................................................ - - - 088372 088471 
Term - A 	terme 	............................................................. - - - 088373 088472 
Actuarial tebilitles of insurers- Passif actuarial des assureurs ----------------------- D86149 086329 - - - - 

Accounts payable and aco'ued liabililies - 

Comptes o'éditeurs el exitElités courues ..................................... 086150 088330 088192 D88281 088374 D88473 
Loans and aunts with affiliates - Emprunts et comptes auprès des affhliées .......... 086151 086331 D881 93 D88282 068375 D88474 
Borrowings - Emprunts ...................................................... 086152 086332 088194 D88283 088376 D88475 
Loans and overdrafts - Emprunts et clécouvects .................................. D861 53 086333 088195 088284 088377 088476 
From banks - Auprés de banques 	............................................. D86154 086334 D88196 D88285 088378 D88477 
From others - Aupres cf autres 	................................................ D861 55 086335 D881 97 088286 088379 088478 
Bankers' acceptances and paper - Acceptations bancaires et paper .................. 086156 086336 088198 D88287 - - 

Bonds and debentures - Obligations et debentures 	............................... 086157 086337 088199 088288 088380 D88479 
Mortgages - Hypotheques .................................................... 086158 086338 D88200 D88289 088381 088480 
Deferred income tax - lmpOt sur le revenu difléré ................................. 086159 086339 088201 088290 088382 088481 
Bank customers' labilities under acceptances- 

Engagements des clients des banques comme acceptations...................... D86160 086340 - - - 

Other habililies - Autres passifs 	............................................... D86161 D86341 088202 D88291 D88383 088482 
Equity - Total - Avolr ....................................................... 086162 086342 D88203 D88292 088384 088483 
Share cepitai - Capital-actions 	................................................ 086163 086343 D88204 088293 088385 D88484 
Contributed surplus and other - Surplus dapport at autres 	......................... D86164 088344 088205 088294 D88386 088485 
Retained earnings - Bénéfices non repartis ...................................... 086165 086345 D88206 088295 088387 088486 
Current assets - Actif a court terme ............................................. - 088207 088296 - 

Current liabilities - Passif a court ten'ne .......................................... - D88208 088297 - 

Appropriated - Atlectés ...................................................... . . - . 088388 088487 
Unappropriated - Non-alleclés 	................................................. - ' - D88389 088488 
OperatIng Revenue - Revenu dexpioltatlon ................................... 086166 086346 088209 088298 088390 088489 
Sales of goods and services - Ventes de biens et de services ....................... D86167 086347 088210 088299 - - 

Sales of services - Ventes de services.......................................... -  - - - 088391 
Insurers' premiums and annuity considerabons - 

Pnmes des assureurs et contrepaflles de rentes .................................. 086168 086348  
Interest and dividends - lntérèts et dividendes .................................... 086169  
Interest- 	Intéréts ........................................................... - 089589 - - 088392 088490 
Dividends - 	Divitfendes ................................................... ...- 089590 - - 088393 088491 
Gain on sale or securities and other assets - 

Gains sur Ia vente de litres 81 autres aclifs .................................... D86170 089591 - - 088394 088492 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitalion ............................ 086171 086349 D8821 1 088300 D88395 088493 
Operating Expenses - Dépenses d'expioitation ................................ 086172 086350 088212 088301 D88396 088494 
Insurance dams and normal ina'ease actuarial liabilities - 

Sinistres des assureurs at augmentation normale du passil actuanel ............... 086173 086351 - - - - 

Depredation, depletion and amortization - Déprédatlon, épulsement et amortissernent . . - D86174 086352 088213 088302 088397 088495 
Interest - 	Intéréts ........................................................... 086175 086353 - - 088398 088496 
On deposits - Sur les depOts 	.................................................. - - - 088399 088497 
Demand - A vue 	........................................................... - - - - 088400 088498 
Term 	- A 	terme 	............................................................. - - - 088401 088499 
Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitation ......................... 086176 086354 088214 088303 088402 088500 
Provision for future loan losses - Provision pour pertes futures ....................... - - - D88403 - 

Other - 	Autres 	.............................................................. - - - D88404 - 

Operating Profit - BCnéfice d'expioitatlon ..................................... 086177 086355 088215 088304 088405 088501 
Other Revenue - Autre revenu ............................................... 086178 - 088216 088305 - - 

Interest and dividends - Intéréts et dividendes .................................... 086179 - D88217 088306 - - 
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Other Expenses. Autres dépenses .......................................... 086180 086356 D88218 088307 088406 D88502 
Interest on borrowing - tntérêts sur ies emprunts .................................. 086181 086357 D88219 088308 088407 088503 
Short-term debt - Dene a court terme 	........................................... - D88220 088309 - - 

Long-term debt - Done a long temie 	............................................ - D88221 088310 - - 

Gains/Losses- Galns/pertes ................................................ 086182 086358 D88222 088311 D88408 088504 
Gain on saJe of assets - Gains sur la vente dactits................................ -  - 088223 088312 - 

Other- Autres 	.............................................................. - 088224 088313 - - 

Profit before Income tax - Bénéflce avant ImpOt sur I. revanu ................... 086183 086359 D88225 088314 D88409 088505 
Income tax - Impot sure revenu .............................................. 086184 086360 088226 D88315 D88410 088506 
EqtAty in affitiales 	earnings- Part des gains des affdiées ........................... D86185 066361 D88227 088316 D8841 1 088507 
Profit before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnalres ........... 086186 D86362 D88228 088317 088412 088508 
Extraordinary gains - Gains extraordlnaires ...................................... D86187 086363 D68229 088318 D88413 088509 
Net Profit - Bénéfice net .................................................... 086188 086364 088230 088319 D88414 088510 
Cash from operating activfti.s - Encaisse génerée par d'exploitatlon .............. 086190 086366 088232 088321 088416 088512 
Net profit - 	Bénéfice net 	..................................................... 086191 086367 088233 088322 D88417 088513 
Non-cash items- Elements non monétaires ...................................... 086192 086368 088234 D88323 088418 088514 
Oepreaation, depletion and amortization - Dépréation, épuisement et amortissement ... 086193 086369 088235 088324 088419 088515 
Deterred income tax - Impot sur to revenu cifféré ................................. 086194 086370 088236 088325 088420 088516 
Working capital - Fonds de roulement .......................................... 086195 086371 088237 088326 088421 088517 
Olher non-cash items - Autres 616ments non monétaires ........................... 088196 086372 088238 088327 088422 088518 
Prior period cash transactons - Transactions monetaires de Ia periode antérieure ....... 086197 086373 088239 088328 D88423 088519 
Cash from financing activities - Encaisse gé,*ée par Is Ilnancemerit ............ 086198 086374 088240 088329 088424 088520 
increase in deposits - Augmentation des depOts .................................. 086199 086375 - - D88425 D88521 
Demand - A vue 	............................................................ - . - 088426 088522 
Term - A terme 	............................................................. - - - 088427 D88523 
Borrowing from banks- Emprunts auprés de banques ............................. 086200 086376 088241 088330 088428 088524 
Borrowing from affiliates - Emprunts aupres des aflhtiées ........................... 086201 086377 088242 D88331 D88429 088525 
Other borrowing- Autres empiunts 	............................................ 086202 086378 088243 088332 D88430 D68526 
Bankers acoeptances and paper - Acceptations bancaires et papier .................. 086203 086379 088244 088333 - - 

Bonds and debentures - Obligations of debentures 	............................... 086204 086380 088245 088334 088431 D88527 
Prtgages - Hypotheques .................................................... 086205 086381 D88246 088335 D88432 D88528 
Other - Autres 	............................................................. 086206 086382 088247 088336 088433 088529 
Equity 	- Avoir .............................................................. 086207 D86383 088248 088337 088434 D88530 
Total cash available - Total, encaisse ......................................... 086189 086365 088231 088320 D88415 088511 
Cash applied to investment activities - Encaisse tdiiisée pour des placements ..... 086209 086385 088250 088339 088436 088532 
investments in aflulates - Placements darts des affikée5 ............................ 086210 086386 D88251 088340 088437 D88533 
Portfolio investments 	Placements de porteleuiile ................................. 086211 086387 D88252 088341 088438 D88534 
Loans - 	Pr8ts .............................................................. 086212 D86388 D88253 088342 088439 088535 

rtgage loans - Préts hypothécaires ........................................... D86389 - - 088440 088536 
Non-mongage loans - Prèts non hypothecaires................................... -  D86390 - - 088441 D88537 
Cash applied to tixed assets. Encaisse uttiisée pour lmmobliisatlons ............. 086213 D86391 088254 088343 088442 088538 
Puriiases 	- 	Achats .................................... 	..................... - 088255 088344 - - 

Disposals- 	RéaJsations 	...................................................... - D88256 088345 - - 

Cash applied to dividends - Encaisse utliisée pour dividendes ................... 086214 086392 088257 088346 088443 088539 
Total applications of cash . Utlilsation totale do iencalsse ...................... 086208 086384 088249 088338 088435 088531 
Increase (decrease) In cash . Augmentation (diminution) de iencaisse ........... 086215 086393 088258 088347 088444 088540 
Operating revenue (s.a.) - Revenu dexpioitaflon (des.) ............................. D86216 D86394 D88259 088346 088445 D88541 
Operating profit (s.a). Bénéfice dexploitation (des.) 	.............................. D8621 7 D86395 D88260 088349 088446 D88542 
Profit before extraortinazy gains (sa.) - Bénéf ice avant gains extraordinaires (des.) ...... D86218 D86396 D88261 088350 088447 088543 
Net profit (sa) - Bénétice net (des.) 	........................................... 086219 D86397 D88262 088351 088448 088544 
Return on capitai employed - Rendement des capitaux employés .................... D86220 D86398 D88263 088352 D88449 088545 
Return on assets - flendement do ractit ---------------------------------------- - - . - 088450 088546 
Return on equity - Rendernent do iavoir ---------------------------------------- 086221 D86399 088264 088353 088451 088547 
Profit margin - Marge bénéfcaai.. .............................................. 086222 D86400 088265 088354 088452 088548 
Capital 	ratio - Ratio du capital 	................................................. - - - 088453 D88549 
Debt to equity - Ratio des clones a tavoir ....................................... 086223 086401 D88266 088355 D88454 D88550 
Operating costs per $100 of assets - CoOts dexploitalion par $100 dactifs............. - - - - 088455 088551 
Working capital ratio - Ratio des foncis do rout ement ............................... - D88267 088356 - - 

Operating revenue (s.a.)- Revenu d'expioitation (des.) ............................. D86224 D86402 D88268 088357 088456 088552 
Operating expenses (s.a) - Dépenses dexploitation (des.) ......................... D86225 086403 088269 088358 D88457 088553 
Operating profit (sa) - Bénéfices dexplollalion (dés) ----------------------------- D86226 086404 D88270 088359 D88458 088554 
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Assets . Total - Actif.......................................................D88555 D88661 D88747 D88848 D88943 D89029 
Cash and deposits - Ensse at dépôts ........................................ 088556 D68662 D88748 088849 D88944 089030 
Accounts receivaUe and accrued revenue -Comptes débiteurs at revenu couru ......... D88557 088663 088749 088850 088945 089031 
Investments and aunts with affiliates - Placements at comptes auprés des affiliées . . . 088558 088664 088750 D88851 088946 089032 
Podolio investments- Placements de porteleuille ................................. D88559 D88665 088751 088852 088947 D89033 
Loans - 	PrGts .............................................................. 088560 088666 088752 088853 088948 089034 
Moilgage - Nypothéres .................................................... 088561 D88667 088753 088854 088949 D89035 
Non-mortgage - Non-hypothecaires ............................................ 088562 088668 088754 088950 089036 
Allowance for losses on investments and loans - 

Provision pour pertes sur placements at préts .................................. 088563 089585 D89586 089587 - - 

Bank customers liabilities under acceptances- 
Engagements des clients des banques comme acceptations ...................... D88564 - - - - - 

Capital assets, net - Immobilisations, net........................................ D88565 088670 D88756 088856 D88952 089038 
Other assets - Autres actits 	.................................................. D89567 089568 089569 089570 D88951 D89037 
LiabIlities - Total- Passif ................................................... D88566 088671 088757 D88857 D88953 D89039 
Deposits - 	DepOts .......................................................... 088567  
Demand - A vue 	........................................................... 088568 - - - - - 

Term - A terme 	............................................................ 088569 - - - - - 

Amount left on deposit - Sommes demeurant an depOt ................ . ............ - 088758 - - - 

Actuarial liabilities - Passit actuarial 	............................................  088759 - - 

Accounts payable and accrued liabibties - Comptes a-édileurs at exigibilites courues..... D88570 088672 088760 088858 088954 089040 
Claims - Sinistres 	............................................ ... ... ........ - - D88761 088859 - - 

Clients' tree credit balances - Soldes crédeurs gratis aux clients ..................... - - - - 089041 
Other - Aulres 	.............................................................. - D88762 D88860 - 089042 
Loans and aunts with affiliates- Emprunls at comptes aljprès des alfiliées .......... 088571 088673 D88763 088861 088955 089043 
Borrowings - Emprunts ...................................................... 088572 088674 088764 D88862 D88956 089044 
Loans and overdrafts - Emprunts at découverts 	.................................. 088573 088675 D88765 D88863 088957 D89045 
From banks - Auprés de banques ............................................. 088574 088676 088766 D88864 088958 D89046 
From others - Auprés d'autres 	................................................ 088575 D88677 088767 088865 088959 D89047 
Bankers' acceptances and paper - AcceptatlOns banres at papier .................. 088576 D88678 - - D88960 089048 
Bonds and debentures - Obligations at debentures 	............................... D88577 088679 088768 - 088961 089049 
Mortgages - Hypotheques .................................................... 088578 D88680 088769 D88866 088962 089050 
Deterred income tax - Impot sur Ia revenu ditléré ................................. D88579 088681 088770 088867 088963 D89051 
Bank customers' liabilities under acceptances - 

Engagements des clients des banques comma acceptatons ...................... 088580 - - - - - 

Other liabilities - Autres passils 	............................................... 088581 D88682 088771 088868 088964 089052 
Unearned premiums - Primes non acqulses ..................................... - - - 088869 - - 

Other - Autres 	.............................................................. - - 088870 - - 

Equity - Total - Avolr ....................................................... 088582 088683 088772 088871 088965 089053 
Share capital - Capital-actions ................................................ D88583 D88684 D88773 088872 068966 089054 
Contributed surplus and other - Surplus d'apporl at autres 	......................... 088584 D88685 088774 088873 088967 089055 
Retained earnings - Bénéfices non répartis ...................................... 088585 D88686 088775 088874 088968 089056 
Appropriated - Atlecles ...................................................... 088586 - 088776 088875 - - 

Unappropnated- Non atfeclés ................................................ 088587 - 088777 D88876  
Operating Revenue - Revenu d'explollatlon ................................... D88588 1388687 088778 088877 D88969 089057 
Sales of services - Venles de services .......................................... 088589 088688 - - 088970 089058 
Commissions and lees - Commissions at honorajres ............................... . . - . D89059 
Other - 	Autres 	.............................................................. . . - . 089060 
Premiums - 	Primes 	......................................................... - 088779 - 088971 - 

Net prenums earned - Pnmes nettes auses 	.................................. . - 088878  
Annuity considerations - Contreparties de rentes 	.................................. - 088780 - - - 

Interest 	- 	IntérBis ........................................................... D88590 088689 088781 088879 088972 089061 
Dividends- 	Dividendes ...................................................... 088591 088690 088782 088880 088973 089062 
Gain on sale 01 securities and other assets - 

Gains sur Ia vente tie tIres at aulres actits .................................... 088592 088691 088783 088881 088974 D89063 
Other operating revenue - Autres revenus d'exploitalion ............................ 088593 088692 088784 088882 088975 089064 
Operating Expenses. Dépenses d'exploitatlon ................................ 088594 088693 088785 088883 088976 089065 
Insurance claims incurred - Sinistres aux termes de contrat dassurance............... -  - 088786 088884 088977 - 

Annuity claims incurred - Sinistres aux termes de cnntrat de rentes................... -  - D88787 - - - 

Normal increase in actuarial labilities - Augmentation normale du passif actuarial ........ - D88788 - - - 

Depredation, depletion and amortization - 

Déprédation, épusement at arnortissemerit ................................... 088595 088694 088789 088885 088978 089066 
Interest - 	lntérGls ........................................................... 088596 088695 D88790 - . 089067 
On deposits - Sur les depots 	................................................. 088597 - D88791 - - - 

Demand - A vue 	........................................................... 088598 - - - - - 

Term - A 	terme ............................................................ 088599 - - - - - 

On short-term paper - Sur papier a court terme................................... -  088696 - - - - 

Other operating expenses - Autres dépenses d'exploitalion ......................... 088603 088697 088792 088886 088979 D89068 
Provision for future loan losses - Provision pour panes tutures ...................... 088604 - - - - 

Pdicyhdder dividends - Diviciendes des assures .................................. - 088793 - - - 

Other - Autres 	............................................................. 088605 - 088794 - - - 
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Operating Proth - Bénétice d'exploftatlon ..................................... D88606 088698 D88795 088887 D88980 D89069 
Other Expenses - Autres dépenses .......................................... D88607 D88699 D88796 088888 D88981 D89070 
merest on borrowng - Inlérèts sur les emprunts .......................... ........ D88608 088700 D88797 D88889 D88982 D89071 

Gains/Losses - Galnslpertes ................................................ D88609 D88701 D88798 088890 D88983 D89072 
Profit before income tax - Bénéfice avant impot stir Is revenu ................... D88610 D88702 D88799 088891 088984 089073 
lnme tax - lmpOt sur Is revenu .............................................. 088611 088703 D88800 D88892 D88985 089074 
Equity in affiliates 	earnings - Part des gans des affuliées ........................... 088612 088704 D88801 D88893 088986 089075 
Prom before extraordinary gains - Bénéfice avant gains extraordlnaires ........... 088613 088705 D88802 088894 088987 D89076 
Extraordinary gains - Gains extraorthnai.. ...................................... 088614 088706 D88803 D88895 088988 089077 
Net Profit - Bénéfice net .................................................... D88615 088707 D88804 1)88896 1)88989 089078 
Net premiums wnnen - Primes nettes souscfltes................................... . . 088897 - - 

Underwriting expense - Dépenses d'assurance .................................... - . 088898 - 

Underwriting profit - Bénélice dassurance....................................... - - 088899 - - 

Net investment and ancillary pratt - 
Bénélice des placements nets et des activiles auxiliares ......................... - - D88900 - 

Cash from operating activities - Encaisse genérée par d'expIottatlon .............. 088617 1)88709 088806 D88902 D88991 089080 
Net profit- 	Bénétice net 	..................................................... 088618 088710 088807 088903 088992 D89081 
Non-cash items- Elements non monétaires ...................................... 088619 088711 088808 088904 088993 089082 
Depredation, depletion and amortization - Depredation, épuisement et arnortissement... 088620 088712 088809 088905 D88994 089083 
Deterred income lax - lmpôt suite revenu citféré ................................. D88621 088713 088810 088906 088995 089084 
Woridng caplt 	- Fonds de roiiement .......................................... 088622 088714 088811 088907 D88996 D89085 
Other non-cash items - Autres éléments non monétaires ........................... 088623 088715 D88812 088908 D88997 089086 
Prior period cash transactions - Transactions monétaires de Ia péciode antérieure ....... 088624 088716 D88813 088909 088998 089087 
Cash from financing activftles. Encaisse genére. par Is financement ............ 088625 088717 088814 088910 088999 089088 
Increase in deposits - Augmentation des depOts .................................. D88626 - 088815 - 

Demand - A vue 	........................................................... 088627 - - - - - 

Term - A terme ............................................................ D88628 - - - - - 

Borrowng from banks- Emprunts aupres de banques ............................. 088629 088718 088818 088911 089000 089089 
Borrowing from affiliates - Emprunts auprès des affhliées ........................... 088630 088719 088817 088912 089001 089090 
Other borrowing - Autres emprunts 	............................................ 088631 088720 D88818 088913 089002 D89091 
Bankers acceptances and paper - Acceptations bancaires et papier .................. D88632 088721 - - 089003 089092 
Bonds and debentures . Obligations et debentures 	............................... 088633 088722 088819 - 089004 089093 
Mortgages - Hypoiheques .................................................... 088634 088723 D88820 088914 089005 089094 
Other - 	Autres 	............................................................. 088635 088724 088821 088915 D89006 089095 
Equity 	- 	Avoir .............................................................. 088636 088725 088822 D88916 089007 089096 
Total cash available - Total, encaisse ......................................... 088616 088708 088805 D88901 088990 089079 
Cash applied to Investment activities - Encaisse t*IlIsée pour des placements..... D88638 088727 088824 088918 089009 D89098 
Investments in aftilates - Placements dans des attllées ............................ D88639 088728 088825 088919 089010 089099 
Portfolio investments- Placements de portefeuille ................................. 088640 088729 088826 088920 089011 089100 
Loans - 	PrGts .............................................................. D88641 088730 088827 088921 089012 089101 
Mortgage loans - Préts hypothécaires .......................................... 088642 088731 088828 088922 089013 089102 
Non-mortgage loans - Préls non hypothecaires ................................... 068643 088732 D88829 - 089014 089103 
Cash applIed to fixed assets . Encaisse utiIlsée pour Immobilisatlons ............. 088644 D88733 D88830 088923 089015 089104 
Cash applied to divIdends - Encaisse utlflsée pour divldendes ................... 088645 088734 1)88831 088924 089016 D89105 
Total applications of cash - Uflilsatlon totale de i'encalsse ---------------------- 088637 D88726 088823 088917 089008 1)89097 
Increase (decrease) In cash - Augmentation (diminution) de Fencaisse ----------- 088646 088735 1)88832 1)88925 089017 089106 
Operating revenue (s.a.) - Revenu dexploitabori (des) ............................. 088647 088736 D88833 088926 089018 089107 
Operating profit (sa.) - Bénéfice dexploitation (des.) 	.............................. 088648 088737 088834 088927 089019 089108 
Protit before extraorrsnary gains (s.a.) - Bénef ice avant gains extraordinacres (des.) ...... 088649 088738 088835 088928 089020 089109 
Net profit (sa.) - 	Bénéf ice net (des.) 	........................................... D88650 088739 088836 088929 089021 089110 
Premiums and annuity considerations (s.a.) - Primes at contreparties de rentes (des).. . - - - 088837 - - - 

Net premiums earned (5.a.) - Pnmes nettes aixtuises (des.)......................... - - - 088930 - - 

Insurance dams incurred (s.a) - Sinistres aux termes de contrats dassurance (dés.). - - - - 088838 088931 - - 

Underwntting expenses (s.a.) - Depenses dassurance (des.)........................ -  - 088932 - - 

Return on captai employed - Rendernent des capltaux errloyés .................... 088651 D88740 088839 D88933 089022 D891 11 
Return on assets - Rendement de I'actif 	........................................ 088652 - - - - - 

Return on equity - Rendement de lavoir ........................................ D88653 088741 D88840 088934 D89023 089112 
Prott margin - Marge bértétcia.. .............................................. 088654 D88742 088841 088935 089024 D89113 
Capitai ratio - Ratio du cap tal 	................................................ 088655  
Debt to ecpjily - Ratio des defies a l'avoir 	....................................... D88656 088743 088842 088936 089025 089114 
Net risk ratio - Ratio du risque net .............................................. - 088843 088937 - - 

Clams to premiums - Ratio des sini sires aix primes ............................... - D88844 088938 - - 

Combine ratio - Ratio combine................................................ - - - 088939 - - 

Operating costs per $100 of assets - CoOls dexploitalion par $100 dactils ............. D88657 - - - - - 

Operating revenue (s.a.) - Revenu dexploitation (des.) ............................. 088658 088744 D88845 088940 089026 089115 
Operating expenses (sa) - Depenses dexploitatcon (des.) 	......................... D88659 088745 088846 088941 089027 089115 
Operating profit (s.a.) - Benefices d'exploitation (des.) 	............................. 088660 088746 D88847 088942 089028 089117 
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An aging population. Lone-parent 
families. A diverse labour force. Do you 
know how today's social changes will 
affect your future ... your organization 
and your family? 

Keep pacewith the dramatic shifts in Canada's 
evolving social fabric with Statistic Canada's 
best-seffing quarterly, Canadian Social 
Trends. With vast and varied reports on 
major changes in key social issues and trends, 
this periodical incorporates findings from over 
50 national surveys. 

Written by some of Canada's leading-edge 
social analysts, Canadian Social Treads 
combines painstaking research with dynamic 
prose on topics like ethnic diversity, low-
income families, time-cnmch stress, violent 
crime and much more - all in a colourful, 
easy-to-read, magazine format. 

A lasting record of changing times! 

Join the thousands of business and policy 
analysts, social-science professionals, and 
academics who trustQw"1"n SOCIal TrendS 
to demystify the causes and consequences of 
change in Canadian society. Don't miss a single 
issue  — subscribe today. 

Canadian Social Trends (catalogue number 
1 1-OO8OXPE) is $34 annually in Canada. US$41 
in the United States and US$48 in other 
cona 

Le vleilllssement tie Ia population. 
Les families monoparentales. La diversifi-
cation de Ia population actIve. Savez-vous 
comment irs changements sodaux 
d'aujourd'hul vont se ripercuter sur vofre 
avenir, votre organisatlon, votre famillc? 

Suivez l'évolution spectaculaire de Ia sociêtè 
canadienne grace a Tendances sociales 
canadiemses, une publication tritnestrielle de 
Statistique Canada. Aver des articles vastes et 
varies sur les principaux changements 
caract&isant les questions et les tendances 
sociales principaics, cette publication intègre 
les rEsultats de plus de 50 enquêtes nationales. 

Certains des analystes sociaux les plus 
reconnus du Canada rÉdigentdes articles dans 
Tendances sociates canadiennes. Ils 
presentent les rêsultats de recherches 
minutieuses dana un style attrayant pour des 
sujets tels que La dlv~ersfte ethnlque, irs 
families a faible revenu, le stress dfi an 
manque tie temps, Ic crimeet bien d'autres 
encore dana une revue haute en couleur et de 
lecture aisce. 

Un dossier permanent d'une ipoque en 
Uo 

Des milliers d'analystesdes entreprises cc des 
politiques, de professionnels des sciences 
sociales et d'universitaires lisentTendaaces 
sociales canadiennes pour identifier les 
causes cc les consequences de l'volution de Ia 
société canadienne. Ne manquez pas un 
numéro, abonnez-vous des aujourdhui 

L 'abonnement annuel àTendances sociales 
canadiennes (no  11-OO8OXPF au catalogue) 
coUte 3-' S au Canada, 41 $ US aux Etats-Unis 

'&S S US dans les autres pays. 
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To order,  write to Statistics Canada, 
Marketing Division, Sales and Service, 
120 Parkdale Ave., Ottawa, Ontario, 
KIA 0T6 or contact the nearest Statistics 
Canada Reference Centre listed in this 
publication. 

if more convenient, fax your order to 
1-613-951-1584orcaIl toil-free 1-800-267-
677 and use your VISA or MasterCard. 

Pour passer votre commande, écrivez a Statistique Canada. 
Division du marketing, Vente et service, 120. av. Parkdale. 
Ottawa (Ontario) K1A 0T6, ou adressez-vous au centre de 
services-conseils de Statistique Canada le plus proche de chez 
vous et dont Ia liste figure dana cette publication. 

Vous pouvez aussi envoyer votre commande par téIécopiew-
au 11-613-951-1584, outéléphonersans frais an 
1-800-267-6677 et donnervotre numéro de carte VISA ou 
Mc 
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Canada KI A 016 do not send confirmation, as an original order. 
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For and About Businesses 
Serving the Business 
of Canada... 

Au sujet des entreprises au 
service des affaires du Canada 
et a leur intention... 

At last, current data and expert 
analysis on this VITAL sector in 
one publication! 

Ems ServicesIndlcatetsrs 
Indicators des services 

Enfin regroupées en tine publication, des 
donnëes courantes et des analyses éclairëes 
stir ce secteur FSSEN11EL! 

T he services sector now dominates the 
industrial economies of the world. 
Telecommunications, banking, 

advertising, computers, real estate, engineering 
and insurance represent an eclectic range of 
services on which all other economic sectors 
rely. 
Despite their critical economic role, however, it 
has been hard to find out what's happening in 
these industries. Extensive and time- 
consuming efforts have, at best, provided a 
collection of diverse bits and pieces of 
information ... an incomplete basis for informed understanding and 
effective action. 
Now, instead of this fragmented picture, Services Indicators 
brings you a cohesive whole. An innovative quarterly from 
Statistics Canada, this publication breaks new ground. providing 
uml updates on performance and developments in: 
S Communications 
•Finance, Insurance and Real Estate 
• Business Services 
Services Indicators brings together analytical tables, charts, graphs 
and commentary in a stimulating and inviting format. From a wide 
range of key financial indicators including profits. equity, revenues, 
assets and liabilities, to trends and analysis of employment, salaries 
and output - PLUS a probing feature article in every issue. Services 
Indicators gives you the complete picture for the first time' 
Finally, anyone with a vested interest in the services economy can go 
to Services Indicators for current information on these industries 

both at-a-glance and in more detail than has ever been available 
before  - all in one unique publication. 
If your business is serving business in Canada. or if you are 
involved in financing, supplying, assessing or actually using these 
services, Services J.n4icators is a turning point - an opportunity to 
forge into the future armed with the most current insights and 
knowledge. 
Order YOUR subscription to Services Indicators today!  

L e secteur des services domine a l'heure actuelle 
les economies industrielles du monde. Les 
télécommunications, les op&ations bancaires, (a 

publicué, ('informatique, l'immobilier, le genie et ('assurance 
représentent une gamme Cclectique de services sur lesquels 
reposent tous les autres secteurs éconorniques. 
En dépit de leur role critique sur le plan économique, il est 
toutefois difficile de savoir ce qui se passe dans ces branches 
d'activité. Des efforts considCrables et fastidieux ont pennis, 
au mieux, de rassembler une collection de renseignements 
fragmentaires divers... qui ne favorisent pas Ia comprehension 
avisée et Ia prise de mesures efficaces. 

Remplacez inai.ntenant ce tableau fragmentaire par l'image cohérente que 
vous offre In4icateurs des services. Cene publication trimestrielle innovatrice 
de Statistique Canada pénêtre dans tin domaine inexplore, fournissant des 
aperçus opportuns du rendement et des progrés clans les domaines suivants: 
S Communications 
5 Finance, assurance et immobilier 
• Services aux ent rep rtses 
In.dlcateurs des services rassemble des tableaux analytiques, des 
diagrammes, des graphiques et des observations en un mode de presentation 
stimulant et anravant. En puisant a méme une vaste gamme d'indicateurs 
financiers importants, allant notamment des profits, des capitaux propres, des 
recettes, de l'actif ci du passif aux tendances et analyses de l'emploi, des 
salaires et de l'extrant - a laquelle s'ajoute un article de fond exploratifdans 
chaque numéro, Indicateurs des services brosse pour Ia premiere fois un 
tableau complet' 
Enfin, quiconque Sintéresse au secteur des services peut consulter 
fad icateurs des services pour trouver des renseignements courants sur ces 
branches dactivité.. tarn sous une forme sommaire gui un ntveau dc detail 
navani jamais encore été offert - et Ce. darts une méme publication. 
Si vous Ctes de ceux gut foumissern des services aux entreprises 
canadiennes. ou si vous financez, fournissez ou Cvaluez ces services ou y 
avez en fan recours, Indicateurs des services représente un tournant — une 
chance de s'aventurer clans lavenir en étant armé des réflexions et 
connassances les plus actuelles 
Commandez des aujourd'hui VOTRE abonnement a lad icateurs des services! 

Services ledka5ors (catalogue no. 63-0160xt'B) is $112 (plus 7% Gri) in canada, US$135 
in the United States and US$157 in other ccsjnthes. 
To order, wore to Statistics Canada, Markeung Division, Sales and Service, 120 Parkthle 
Avenue, Ottawa, Ontario KIA 076 or contact the nearest Statistics Canada Reona1 Reference 
centre listed Or this publication. 
If more coirveruent, fax ycmr order to 1413-951-1584 or call 1400-267-6677 toll-free in 
Canada and the United States 11-613-951.7277 elsewhere] and charge to your '1SA or 
MasterCard. 

Iidicaieiirs des services (n 63-016O)5 au catalogue) colite 112$ (plus 7% de TPS) au Canada, 
135$ US aux Exam-Ursa er 157 S US dana lea aurres pays. 
Pour commander, éctivez 0 Staristique Canada, Division du marketing, VerSe et service, 1, avenue 
Parkdale, Ottawa (Ontario) K1A 0Th, ott communiquer aver Ic Centre rOguonal de consultation de 
siatistique Canada Ic plus prêt (voir lx liste qui figure dana Ia prescore publication) 
Si vceis prefOres, vouspouvezt&copiervoti cxsnmande en comporant Ic 1413-951-1584 on 
telephoner saris hair du Canada et des Erats.Unis su 1400-267-6677 lou d'ailleurs, au 
1-613-951-72771 ci porter lea his ti vorre conipte \'ISA ott MasterCard. 
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our maintenirvotre 

L  J place surle marché de 
demain, vous devez &re 

en mesure de prevoir les tendances 
tujourd'hui Pour ce faire, vous 
devrez comprendre les habitudes 
dachat sur le marché canadien. 
Renfermantun profilcomplet des 
eonsommateurs canhens ainsi 
luune analyse approfondie des 
industries canadiennes, leReaeil 
staUsHque des etudes de marcbé 
hrossc un tableau exhaustifdes 
habitudes d'achat. Ce precieux best-
'.dller peutvous faire découvrir die 
nouveaux marches en vow 
fournissant irs details suivants: 

7 / 	les revenus des Canadiens et leurs dépenses pour 
: • 	La voiture, le Ioyer, les appareils de divertissement et 

N / 
le niveau des ventes dana irs magasins de détail a 

.uccursales et les grands magasins; 
irs biens échangës entre Ic Canada, Irs E.-U. et 

dautres pays; 
irs données du recensement idles que I'âge, le sexe, Ic 

niveau de scolarité, Irs menages, le chômage, Ia migration 
intrspm'iindalc et internationale 

...et bien plus encore! 
LeRecueil. contenant plus de 600 pages et au delà de 200 tableaux 
statistiques. votEs permenra daccéder inslantanénient aux donnécs 
proi,inciales et narionales sur Ic marché. II traite dindicateurs economiques 
importants tels que le prodult lntérieur brt* Ia productivité de Ia 
population active, les Investissements privés et publics em lindice des 
prix a Ia consommatlon. 
Procurez-vous votre exemplaire duReaeilstatisttqsse des etudes de 
marcbE (0 63-2240XPB au catalogue) des aujourdhui pour seulement 110 $ 
au Canada plus 7,70 $ de IPS, 132 $ US aux Etats-tnis et 154 $ US dana irs 
autres pays. Commandez votre exemplaire PAR TELEPHONE EN 
COMPOSANT SANS FRAIS Ic 1-800-267-6677 OU PAR TELECOPWUR au 
(613) 951-1584 et utilisez votre carte VISA on MasterCard, OU PAR IA POSIt 
it ladresse suivante : Statistique Canada, Division dii marketing, Vente et 
service, 120, av. Parkdale, Ottawa (Ontario) K1A 076, ou communiquez avec 
Ic bureau regional de Statistique Canada le plus prés dont Ia hate figure dana 
Ia présente publication. 
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o safeguard your place in 
tomorrow ma 
you have to be able to 

anticipate trends jqdky. To do that 
you're going to need some insight 
into the purchasing trends in the 
Canadian marketplace. 
With a complete profile of Canadi2n 
consumers, plus an indepth analysL 
of Canadian industries, the Market 	- 	 - 

Research Haiudbook gives you 	! 

the most thorough coverage of 
puithasingtrends.Thisvalued 
bestseller can lead you to new 
markets  

how much money Canadians an 
earning and what they're 
spending on cars, rent, home entertainment and 
household appliances; 
the level of sales in retail chain and department r 
Stores' I 	- 

what 22ods are beinn traded between Canada 
I  

U.S., and othercountries; 
census data such as: age/sex schooling, 

-. 

househokis, unemployment, interprovindal 
and international migration 
...and much, much more! 

With over 600 pages, the Handbook indudes more than 200 
statistical tables that give you instant access to provincial and 
national market data. Featured are important economic 
indicators such as the Gross Domestic Product, Labour Force 
Productivity. Private and Public Investment and the 
Consumer Price Index. 
Order your copy of theMarket Research Handbook 
(Catalogue #63-2240XPB) today for only $110 in Canada 
plus $7.70 GST, US$132 in the United States, and US$154 
in other countries. 
CAll. TOIL.FREE 1-800-267-6677 OR FAX (613)951-1584 
and use your VISA or MasterCard. OR MAIL your order to: 
Statistics Canada, Marketing Division, Sales and Service, 120 
Parkdale Avenue, Ottawa, Ontario, KIA 016, 
or contact the nearest Statistics Canada Regional Office listed 
in this publication. 


