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Revue statistique du Canada

Les donnees publiées dans la Revue statistique du
Canada sont extraites de CANSIMt (marque officielle
de Statistique Canada pour son ''Systéme canadien
d'information socio-économique’’) et traitées pour
donner une copie destinée a la photo-composition
qui sert a la préparation de cette publication.
CANSIM est la banque de données informatisée de
Statistique Canada. Les séries qui se trouvent dans
cette Revue (ainsi que d’autres données) sont dispo-
nibles sur imprimés d'ordinateur, cartes, bandes ou
par acces direct au terminal.

Les numeros d'identification au-dessus de chaque
colonne de données correspondent aux statistiques
mensuelles ou trimestrielles brutes et désaisonnali-
sées. Les séries maintenues par Statistique Canada
sont identifiées au moyen du préfixe "D (par ex. D
1375). Le préfixe “B" (par ex. B 1437) identifie les
séries maintenues par la Banque du Canada.

On trouvera plus de détails sur les données disponi-
bles dans les publications suivantes:

Base Principale CANSIM, Répertoire des séries.
1984 — $75.00 Canada, $90.00 autres pays

Ce document contient un sommaire donnant une
bréve description des données disponibles dans le
systéme CANSIM. |I fournit aussi une table des ma-
tieres des principaux sujets et constitue la premiére
étape de la localisation des matrices de |a Base
Principale CANSIM.

Le répertoire est un guide détaillé fournissant le titre
des séries, la date d'origine et la source des don-
nées ainsi que d'autres indications descriptives.

Mini Base CANSIM, Répertoire des séries, Catalogue
12-569 — $45.00 Canada, $54.00 autres pays

Ce répertoire est un guide détaillé des données de
la Mini Base CANSIM — sous-ensemble normalisé
de la Base Principale CANSIM disponible auprés
des differents distributeurs secondaires.

CANSIM-Répertoire de concordance des tableaux
de recoupement — $7

Ce répertoire contient une bréve description des
données disponibles dans |le systéme de
recoupement.

CANSIM-Répertoire des tableaux de recoupement —
$20

Ce répertoire est un guide détaillé des données de
la base de recoupement CANSIM. Il contient une
description de la structure de chaque tableau.

La désaisonnalisation des séries chronologiques a
Statistique Canada se fait par une version informati-
sée de la méthode des rapports a la moyenne mobi-
le. Le programme informatique utilisé est l1a métho-
de de désaisonnalisation X-11-ARMMI de Statistique
Canada. La désaisonnalisation supprime les effets
des variations répétitives qui se produisent dans
I'année et sont imputables a I'evolution normale du
climat, aux congés fixes, ou a d’autres événements
qui se répétent a des intervalles réguliers.

Bien que la désaisonnalisation permette de mettre
bien mieux en évidence la tendance fondamentale
d'une série, les séries désaisonnalisées n'en con-
tiennent pas moins des fluctuations irréguliéres. De
légéres variations d'un mois a l'autre dans les séries
désaisonnalisées peuvent étre de simples mouve-
ments irréguliers, et pour avoir une meilleure idée
de la tendance fondamentale, les utilisateurs doivent
examiner les séries désaisonnalisées d'un certain
nombre de mois. Le M.D.C., ou mois & dominance
cyclique, dans un tableau contenant des séries dé-
saisonnalisées, donne le plus petit nombre de mois
pour lesquels le taux de variation moyen, compte
non tenu du signe de la tendance générale, est su-
périeur a celui du facteur irrégulier. Dans le cas de
la série la plus lisse possible, le M.D.C. est égal a 1;
dans celui de la série la plus irréguliére, il est égal a
6. L'application d'une moyenne mobile dont Ia pé-
riode est égale au M.D.C. tend a lisser les mouve-
ments irréguliers pouvant dissimuler la tendance
fondamentale.
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Note aux lecteurs

Cette section sert a annoncer les modifications
apportées aux tableaux de la Revue statistique du
Canada et aux séries CANSIM qui s’y rapportent.

Section 9 — Tableau 6: Sucre (tonnes Métrigues)

Comme les séries “"Production et expédition de
betterave et canne (0345127, D345128, D345121,
D345122) sont terminées. nous les avons enlevées
de ce bullietion.

Les chiffres mensuels ou trimestriels ayant été
arrondis, leur somme peut ne pas correspondre aux
totaux indiqués.



Bilan Des Investissements Canadiens Directs
A L’Etranger

Tendances et faits nouveaux

“‘C.F.J. RICHARDS

Résumé

Jusqu'a tres recemment, le bilan des
investissements canadiens directs a |'étranger
constituait un sujet ennuyeux. Le taux de croissance
de ces investissements était facilement prévisible.
Leur répartition géographique suivait toujours les
meémes tendances. |l était facile de distinguer les
secteurs qui attiraient ces investissements. De plus.
90% du total des investissements canadiens directs
a l'étranger revenaient a une poignée seulement de
grandes entreprises canadiennes.

Mais depuis, au cours de la période de cinq ans
allant de 1977 a 1981. les investissements
canadiens directs a I'étranger ont connu une
croissance sans précédent. Les Etats-Unis sont
alors devenus une destination bien plus importante
qu'auparavant tandis que les pays en voie de
développement recueillaient une part moindre de
ces investissements. Méme si les grandes
entreprises étaient toujours d'importants
investisseurs, un bon nombre de moyennes et
petites entreprises sont alors devenues des
investisseurs actifs.

Trois secteurs, soit le secteur manufacturier, celui
du pétrole et du gaz naturel et celui de I'immobilier,
étaient responsables dans une large mesure de
cette énorme croissance. En outre, fait plus
important encore que la croissance des
investissements directs totaux, il s'est produit une
croissance — bien supeérieure — des

*C.F.J. Richards est le chef de la

Section du Bilan des investissements internationaux
Sous-division de la balance des paiements,
Statistique Canada
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investissements a |'étranger sous contrble canadien.
Cela tenait au fait que les investissements indirects
du Canada et de I'étranger dans les filiales
d'entreprises canadiennes a |'étranger avaient
augmenté beaucoup plus rapidement que les
investissements directs. La valeur absolue en dollars
de ces investissements par des tiers s'est également
accrue tres rapidement.

Depuis le début de 1982 cependant, la croissance
des investissements directs du Canada a |'étranger
a repris son rythme plus lent des années antérieures
a 1977. S'agit-il d'un ralentissement provisoire
nécessaire pour assimiler l'augmentation énorme
survenue au cours des cing années qui ont pris fin
en 1981, ou revenons-nous a un modeéle de
croissance “normal”?

Tendances passées des investissements
canadiens directs a I'étranger

Statistique Canada a commencé a enregistrer les
investissements canadiens directs en 1926. Jusqu'a
la fin de la Deuxiéme Guerre mondiale cependant,
ces statistiques étaient recueillies et publiées
certaines années seulement. Depuis 1945, elles
paraissent chaque anneée.

Au cours des vingt années ultérieures a 1926, les
investissements directs a I'étranger ont doublé.
Dans les trente années qui ont suivi. ce taux de
croissance s'est accéléré, et les investissements ont
doublé tous les huit ans.

De la fin de 1976 a la fin de 1981, les
investissements directs a létranger ont presque



triplé. La plus grande partie de cette augmentation
est survenue en seulement trois ans, soit de 1978 a
1980. période durant laquelle I'investissement a
I'étranger a doublé. Au cours des trois années
suivantes, soit jusqu'a la fin de 1983, le rythme a
beaucoup ralenti. Les investissements ont augmenté
de seulement 50%. et plus de la moitié de cette
croissance a eu lieu la premiére année, c'est-a-dire
en 1981. Depuis le début de 1982, le schéma des
investissements semble étre redevenu ce qu'il était
entre 1946 et 1976, avec un taux de croissance
annuel d’'environ 9%.

Il est peut-étre trop tot pour dire si le taux de
croissance des investissements directs a l'étranger,
du début de 1977 a la fin de 1981, constitue un
écart momentané ou un changement fondamental.
Prés des deux tiers de I'augmentation totale des
investissements directs entre 1926 et 1981 s'est
produite au cours de ces cing années. On peut
cependant affirmer que ce taux de croissance serait
difficile a maintenir.

La ralentissement soudain de cette expansion en
1982 est peut-étre le signe d'une période
d'assimilation. Les statistiques de 1983 et de 1984
sont des estimations et les chiffres définitifs
indiqueront peut-étre que celles-ci sont tres
prudentes. Mais il est certain que le taux de
croissance est moindre que celui de la période
1977-1981.

1977-1981: Croissance exceptionnelle ou
nouveau schéma des investissements?

Les années 1977 a 1981 représentent une période
de croissance sans précedent des investissements
canadiens directs a I'étranger, période qui ne se
répétera peut-étre pas. A la fin de 1981, les
investissements canadiens directs a I'étranger
s'élevaient a 32,5 milliards de dollars. Si le taux de
croissance de 1977-1981 devait se maintenir au
cours des cing années suivantes. les
investissements canadiens directs a |'étranger
atteindraient environ 100 milliards de dollars a la fin
de 1986. dépassant peut-étre la somme des
investissements directs de I'étranger au Canada.

Cependant, il est peu probable que le taux de
croissance observé entre 1982 et 1984 débouche
sur I'une ou l'autre de ces situations en 1986. A la
fin de 1984, les investissements canadiens directs a
I'étranger se chiffraient a 31,4 milliards de dollars,
tandis que les investissements directs de I'étranger
au Canada s’'¢élevaient a 83,1 milliards de doliars, ce
qui représentait une hausse par rapport aux 68,5
milliards de dollars enregistrés trois années plus tot.

Role des mouvements de capitaux et autres

facteurs

Il a déja été mentionné que les deux tiers environ de
la hausse des investissements directs enregistrée
entre 1926 et 1981 étaient survenus au cours de la
période 1977-1981. Ce sont les mouvements de
capitaux qui ont eu l'effet le plus marqué sur les
investissements. Des 21,8 milliards de dollars
enregistrés entre 1926 et 1981 au titre des
mouvements nets de capitaux pour les
investissements directs, 15,7 milliards environ ou
72% I'ont été pendant les cing années a I'étude. En
1981 seulement, les sorties de capitaux se sont
élevées a 6.9 milliards de dollars.

Le stock de capital a augmenté de 21,2 milliards de
dollars entre 1977 et 1981, et 74% de ce montant
provenaient des mouvements de capitaux. Par
ailleurs, 4.9 milliards de dollars ou 23%
représentaient la croissance des bénéfices non
répartis (voir tableau 1). Le reste de cette hausse
tenait a un certain nombre de facteurs: les
variations mondiales des taux de change ont eu un
effet positif sur la valeur du stock de capital: les
écarts entre la valeur marchande et la valeur
comptable des biens vendus ou achetés ont parfois
réduit et d'autres fois augmenté la valeur des
investissements a I'étranger; et il y a eu des
transactions pour lesquelles des primes élevées par
rapport aux prix de marché ont été payées comme
c'est habituellement le cas lors des prises de
controle.

Tableau 1. Eléments de la hausse des
investissements directs a
I'étranger entre 1977 et 1981

en milliards
de dollars %
Mouvements nets
de capitaux 15, 7 74
Bénéfices non
répartis 4.9 23
Autres facteurs 0.6 3
Total 21 & 100

Comme on peut le voir ci-dessus, le facteur qui a le
plus influé sur la croissance des investissements
directs a I'étranger de 1977 a 1981 réside dans les
mouvements de capitaux.

Vit



Dans le passé. les bénéfices non répartis
représentaient environ le tiers de la croissance du
stock des investissements directs. Etant donné les
mouvements considérables de capitaux de cette
période, il n'est pas surprenant que les bénéfices
non répartis aient diminué. En fait. il est plutot
surprenant qu'ils n'aient pas diminué davantage.
Pour I'essentiel, cette situation résulte des sorties
considérables de capitaux pour I'acquisition
d'entreprises existantes, américaines surtout. Les
capitaux ont également été investis dans des projets
rapidement rentables, comme dans le secteur
immobilier. Si ces capitaux avaient été investis dans
la mise sur pied de nouvelles entreprises. ce qui
implique une rentabilité beaucoup plus lente, le
bilan relatif des bénéfices non répartis aurait été
encore plus faible.

Investissements directs aux Etats-Unis

Une autre importante caractéristique des
investissements canadiens directs a |'étranger est le
fait que les Etats-Unis constituent la principale cible
de ces investissements. Pendant les vingt années
qui ont suivi la Deuxiéme Guerre mondiale. les
Etats-Unis étaient le principal pays de destination
des investissements canadiens directs. Du milieu
des années 1960 au milieu des années 1970. les
investissements ont été répartis plus également
autour du globe. Mais entre 1977 et 1981, les
Etats-Unis ont repris le premier rang, accueillant
66% (par rapport a 53%) du stock des
investissements canadiens directs a I'étranger.

Un certain nombre de facteurs ont été a l'origine de
cefte vaste expansion des investissements aux
Etats-Unis. La confiance dans I'économie américaine
est peut-étre le plus important d'entre eux. Le
Canada n'a pas été le seul pays a investir
activement aux Etats-Unis; d'autres pays
industrialisés comme |la Grande-Bretagne, la
République fédérale d'Allemagne, les Pays-Bas et le
Japon en ont fait autant. Les forts courants de
conservatisme qui se sont fait jour a la fin des
années 1970 et au début des années 1980 ont
peut-étre contribué a créer un milieu économique
encore plus attrayant.

Il est certain que, pour certains investisseurs directs
importants de I'Europe, le taux de change du dollar
américain était élevé. Toutefois, il est difficile de dire
dans quelle mesure cette situation a influé sur les
mouvements d'investissements directs. Et il est tout
aussi difficile d'imaginer que ces questions n'ont pas
joué un role dans les diverses activités de prise de
controle au cours de cette période.

viii

Par ailleurs, au cours de la période de 1977 a
1981, la devise canadienne a baissé par rapport au
dollar américain. Les investisseurs canadiens
s'attendaient peut-étre a une baisse encore plus
grande du dollar canadien. Certains ont emprunté
leurs fonds d'investissements aux Etats-Unis pour
éviter les risques liés au taux de change: d'autres
ont emprunté ces fonds en Europe, prévoyant que le
dollar américain allait retomber. Seules des études
empiriques peuvent établir 'importance relative de
ces diverses décisions en matiére de financement.
Toutefois. la croissance plus margquée des
investissements contrdlés par rapport aux
investissements directs indigque que se sont suriout
des fonds étrangers qui ont été investis a I'étranger.
Il est également probable que les sociétés meres
canadiennes ont emprunté a |'étranger une bonne
partie des fonds utilisés pour des investissements
canadiens directs.

Autre facteur a considérer, la fin des années 1970 a
été une période d'inquiétude mondiale au sujet de
I'inflation. Tous désiraient acquérir des biens
immeubles. qu'ils soient en sous-sol ou en surface,
pour se prémunir de fagon efficace contre I'inflation.
Les avoirs de diverses entreprises ameéricaines
étaient donc trés attrayants pour les investisseurs
directs de I'étranger. Mis a part le facteur cout, il
était plus rapide d'acquérir les avoirs existants que
de commencer a zéro.

Au Canada, un certain nombre d'entreprises avaient
acquis une certaine maturité. Dans certains secteurs
d'activitée comme 'immobilier, les
telecommunications. I'édition et certains produits de
consommation, plusieurs entreprises se plagaient
parmi les meilleures au monde. Pour ces
entreprises. les Etats-Unis représentaient un marché
plus vaste ou elles pourraient poursuivre leur
expansion.

Investissements directs dans les pays en voie

de développement

En croissance absolue, les investissements directs
se sont accrus de prés de 80% (passant a 4,9
milliards de dollars) dans les pays en voie de
développement entre 1977 et 1981. Mais ce taux de
croissance équivaut seulement au tiers environ du
taux enregistré dans les pays industrialises.

En comparaison des Etats-Unis, les pays en voie de
developpement ont souffert d'une baisse relative des
investissements directs canadiens au cours de la
période de cing ans qui a pris fin en 1981. Leur
part de ces investissements a baissé de 9 points de



pourcentage, passant a 15%. La majeure partie de
cette baisse est survenue en 1971 a la suite d'un
désinvestissement considérable au Brésil. Mais
méme sans ce phénomeéne, le bilan relatif des
investissements dans les pays en voie de
developpement se serait visiblement affaibli.

Si I'on considére les investissements canadiens
directs dans les pays en voie de développement, on
constate que c'est en Asie qu'ils se sont accrus le

plus rapidement, I'lndonésie venant au premier rang.

Les pays du Commonwealth ont également connu
une augmentation de leur bilan relatif des
investissements totaux dans les nations en voie de
développement au cours de cette période de cinq
ans. Dans le passé, la langue, les pratiques
commerciales et les systémes juridiques communs
ont influé sur les liens entre les pays du
Commonwealth. Les tarifs préférentiels accordés a
ces pays les attiraient également. Toutes ces
influences étaient d-ailleurs assez évidentes dans la
repartition géographique des investissements
canadiens a l'etranger.

Les investissements directs dans les pays
francophones en voie de développement sont
demeurés négligeables.

Par ailleurs, une certaine prudence s'impose dans
l'interprétation des gains relatifs des pays de 'Asie
et du Commonwealth. Premiérement, ces gains
résultent dans une large mesure de I'important
desinvestissement survenu au Brésil en 1979.
Deuxiémement, une partie des investissements
directs faits dans les pays comme les Bahamas, les
Bermudes. les Antilles néerlandaises et Panama.
étaient intermediaires et seront ultérieurement
dirigés vers d'autres pays. Nous avons déterminé la
destination ultime de ces investissements lorsque
c'était possible, les renseignements a notre
disposition ne nous le permettant pas toujours.

Réle de la moyenne entreprise’ dans les

investissements directs a I'étranger

De toutes les entreprises, ce sont les moyennes qui
ont joué le rdle clé dans 'accroissement énorme
des investissements directs au cours de la période
1977-1981. Pendant de ces cing années, les

Dans cette analyse, les grandes entreprises sont celles qui
comptent plus de 100 millions de dollars en investissements
directs a l'étranger, les moyennes entrepfises celles qui ont
investi entre 10 millions de dollars et 100 millions de dollars
tandis que petites entreprises ont moins de 10 millions de
les dollars d'investissements.

entreprises dont les investissements directs a
I'étranger atteignaient au moins 100 millions de
dollars ont augmenté leur part relative des
investissements totaux a I'étranger. Au début de
1977, ces entreprises comptaient pour 65% de ces
investissements: vers la fin de 1981, ce pourcentage
était passé a 77%. En plus de cet accroissement de
la part relative, le nombre d'entreprises ayant investi
au moins 100 millions de dollars a |'étranger a
quadruplé. Des 50 nouvelles venues parmi les
grandes entreprises a la fin de 1981, 35 étaient des
moyennes entreprises cing années auparavant.

A une certaine époque, il était facile de controler les
investissements canadiens directs a |'étranger
puisque la plupart de ces investissements étaient
attribuables a une poignée seulement d'entreprises.
Par exemple, 16 entreprises environ étaient
responsables de 65% du total des investissements
canadiens directs a I'étranger au début de 1977. |l
en avait été ainsi au cours de la décennie
précédente lorsqu'environ 11 entreprises
représentaient 68% des investissements directs
totaux. Le nombre d'entreprises ayant investi plus
de 100 millions de dollars a !'étranger a augmente
de cing en 1977. de cinqg encore en 1978, puis de
dix en 1979, de quatorze en 1980 et de seize en
1981. Vers la fin de 1981. ces entreprises étaient au
nombre de 66. Cette augmentation considérable du
nombre de grands investisseurs n’a pas beaucoup
influé sur I'investissement des entreprises de cette
categorie: leur investissement moyen est passé de
470 millions de dollars au début de 1977 a 389
millions de dollars a la fin de 1981.

Des 66 entreprises investissant plus de 100 millions
de dollars qui représentaient ensemble 77% du
total des investissements canadiens directs a
I'étranger a la fin de 1981, 16 seulement étaient
déja d'importants investisseurs au début de 1977.
Trente-cing autres avaient quitté les rangs des
investisseurs moyens vers 1981 seulement. Enfin,
dix autres étaient de petites entreprises au début de
1977. Il y avait également cing nouveaux
investisseurs qui n‘avaient jamais fait
d'investissements directs a !'étranger avant 1977.

Des grandes entreprises de la fin de 1981, les 16
qui I'étaient déja en 1976 avaient enregistré une
augmentation de 6,7 milliards de dollars de leurs
investissements directs au cours de la période
1976-1981. Les 35 entreprises qui étaient de
moyennes entreprises a la fin de 1976 avaient
enregistré pour leur part une augmentation encore
plus élevée, soit de 7 milliards de dollars. Fait plus
frappant encore. le taux d'augmentation des
investissements directs des moyennes entreprises
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Tableau 2. Bilan des investissements directs des grandes entreprises en 1981 selon leur catégorie en
1976
Catégorie en 1976 Nombre 1976 1981 Difference
En milliards de dollars
Grandes entreprises 16 . 450 14,197 6,747
Moyennes entreprises 35 657 8.693 7.036
Petites entreprises 10 43 1,346 il 303
Nouvelles entreprises 5 — 836 836
Total 66 150 25,072 15,922

était méme plus élevé. A la fin de 1981, ces
entreprises représentaient 35% du bilan total des
investissements financiers de toutes les grandes
entreprises (voir le tableau 2). Si les entreprises de
cette catégorie n'étaient pas devenues de grandes
entreprises vers 1981, elles auraient représenté
50% du total des investissements directs plutét que
les 77% actuels. La part relative des 16 grandes
entreprises qui constituaient 65% du total des
investissements directs au début de 1977 est
tombée a 44% a la fin de 1981. Par conséquent,
dans tous les cas, les moyennes entreprises sont
celles qui ont joué le réle principal dans I'énorme
accroissement des investissements directs au cours

de la période 1976-1981. En faisant cette
comparaison, il ne faut toutefois pas oublier les
effets de I'inflation. Si le montant de 100 millions de
dollars était la délimitation entre les moyennes et
grandes entreprises au début de 1977, ce montant
aurait du étre plus élevé cinq ans plus tard pour
tenir compte au moins du taux d'inflation. Mais
I'inflation n'a pas été prise en considération dans
cette analyse. La plupart des nouvelles venues dans
la catégorie des grandes entreprises appartenaient
aux secteurs de la fabrication, du pétrole et du gaz
naturel ou encore de I'immobilier (voir les tableaux
3et4).

Tableau 3. Grandes entreprises de 1981 selon leur catégorie en 1976, par secteur d'activité
Secteur Catégorie a la fin de 1976
Grande Moyenne Petite Total

Fabrication 8 14 3 25
Pétrole et

gaz naturel? - 12 - 12
Immobilier et autres 8 9 i 24
Ensemble des activités 16 35 10 61

*  Certaines des grandes et petites entreprises de pétrole et de
gaz naturel ont eté classees dans le secteur Immobilier et
autres pour respecter le caractére confidentiel des donnees.



Tableau 4. Bilan des investissements directs, a la fin de 1981, des nouvelles venues dans la
catégorie des grandes entreprises, de 1977 a la fin de 1981.

Secteur Nombre Milliards de

dollars
Fabrication 18 9.8
Pétrole et gaz naturel® 12 3.8
Iimmobilier 6 0.9
Autre 14 1.4
Ensemble des activités 50 10.9

Tableau 5. Part relative des grandes
entreprises du total des
investissements directs, fin des
exercices 1976 et 1981

1976 1981

% %

Grandes entreprises 65 44
Moyennes entreprises

en 1976 — 27

Petites entreprises

en 1976 — 4
Nouvelles entreprises

depuis 1976 — 2

Total 65 7

Changements dans la répartition des

investissements directs par secteur

La hausse en fleche du bilan des investissements
canadiens directs a I'étranger de 1977 a 1981 s’est
accompagnée de changements dans le bilan relatif
des divers secteurs d'activité. Par exemple, le
secteur du pétrole et du gaz naturel a augmenté de
six points de pourcentage sa part du total des
investissements directs qui est passée de 12% a
18%. Le bilan relatif pour le secteur des finances
est passé de 9% a 13%. augmentation due en

> Le chiffre indiqué pour le secteur de pétrole et du gaz a éte
rajusté a la baisse pour respecter le caractére confidentiel
des donnees, les entreprises ainsi retranchées ont été
classées dans la catégorie "Autre”.

grande partie a la hausse des investissements dans
I'immobilier. La part du secteur de services publics
a diminué de 9 points de pourcentage pour s'établir
a5%.

Malgré ces changements dans les autres secteurs,
celui de la fabrication (principale categorie
d'entreprises) n'a enregistré qu'une faible baisse,
soit un seul point de pourcentage, pour passer a
47% du total des investissements directs a
I'étranger. Il n'y a eu aucun changement dans les
autres secteurs: les mines et fonderies se sont
maintenues a 10%, le commerce a 4% et
I'ensemble des autres secteurs a 3%.

Bien que le bilan relatif du secteur de la fabrication
ait eté fondamentalement stable, d'importants
changements se sont produits dans la ventilation
par sous-catégorie. Par exemple. |a part relative du
secteur de la chimie et des activités connexes a
augmenté de 10 points de pourcentage par rapport
aux investissements directs dans le secteur de la
fabrication. La sous-catégorie Autres entreprises de
fabrication a progressé de 4 points de pourcentage.
Ces changements se sont faits aux dépends du
secteur des boissons, qui a subi une baisse de 7%,
et de celui du fer et des produits du fer, qui a connu
une baisse de 6%.

Avoir et controle des investissements directs a
I'étranger?

Bon nombre des entreprises canadiennes qui ont
des filiales, des entreprises affiliées ou des
succursales importantes a I'étranger appartiennent
elles-mémes en bonne partie a des intéréts

Voir a l'annexe A.
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étrangers. Par conséquent, le “contréle des
investissements canadiens directs a I'étranger”
correspond aux investissements directs canadiens
controlés par I'entreprise canadienne qui investit.

Ce contrdle n'a rien a voir avec le total des capitaux
a la disposition des entreprises canadiennes qui
investissent directement a I'étranger. Le total des
capitaux est supérieur a la valeur des
investissements canadiens directs a I'étranger. Il se
peut qu'une tierce partie participe a I'avoir de
certaines entreprises d'investissement direct a
I'étranger parce qu'elles détiennent une créance ou
des actions®.

Dans les series de données sur les avoirs canadiens
a I'etranger. les investissements directs du Canada
indiqués ne tiennent pas compte de la part détenue
indirectement par les non-résidents. Cela s'explique
ainsi. le total des investissements directs des
entreprises canadiennes a |'étranger est souvent
plus important, pour la balance des paiements
canadiens, que la part nette du Canada. Par
exemple, ce sont le total des mouvements de
capitaux et le total des transferts de revenus
provenant de ces investissements qui sont des
éléements pertinents. Pour déterminer si les
investissements a I'étranger des entreprises
canadiennes doivent étre inclus dans les données.
on tient particuliérement compte de leur effet sur la
balance des paiements.

Une des caractéristiques de la période 1977-1981 a
été le recul de 21% a 17% enregistré dans la
proportion des investissements canadiens directs a
I'étranger qui sont sous controle étranger. Toutefois,
la part des non-résidents dans les investissements
canadiens directs n'a diminué que légérement, soit
de 34% a 33%.

It y a des cas notables ou les investissements faits a
I'extérieur du Canada par les entreprises
canadiennes sont exclus des statistiques sur les
investissements canadiens a I'étranger. Cela se
produit lorsque les transactions internationales de
ces entreprises n'ont pas réellement de
répercussions sur la balance des paiements
canadiens ou sur I'économie du Canada en général.
Parmi ces entreprises. on compte les sociétés de
portefeuille et d'investissement canadiennes
d'appartenance entierement étrangére et dont les
avoirs sont également entierement a |'étranger: les
intéeréts étrangers de certaines entreprises

La section suivante de ce document traite du réle du total des
capitaux sous le contrble d entreprises canadiennes a
I'etranger.
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canadiennes n'opérant qu'a I'étranger et dont
I'appartenance canadienne veritable est mineure; et
certaines filiales a I'étranger de sociétés en
exploitation d'appartenance entiérement étrangere si
leurs exploitations ne sont pas directement liées aux
forctions canadiennes.

Investissements a I'étranger controlés par le

Canada®

Le total des investissements a long terme a
I'étranger sous contrdle canadien, c'est-a-dire
investissements directs et investissements par des
tiers. a été beaucoup plus important que les
investissements directs pendant la période entre
1977 et 1981. Entre 1979 et 1982, I'augmentation
du total des investissements a long terme controlés
a été deux fois et demie plus importante que dans
le cas des investissements directs.

Les investissements directs ont augmenté de 13,8
milliards de dollars pour s'établir a 33,9 milliards de
dollars alors que le total des investissements a long
terme controlés a fait un bond de 34 4 milliards de
dollars. pour atteindre 67,5 milliards de dollars. La
difféerence entre les investissements directs et le
total de investissements contrélés représente les
investissements par des tiers. résidents et
non-résidents, tant en avoir qu'en dette d'entreprises
canadiennes d'investissement direct & I'étranger. A
la fin de 1982, ces investissements par des tiers
s'élevaient a 33,7 milliards de dollars, soit une
augmentation de 20,6 miltiards de dollars au cours
d'une periode de 3 ans.

Comme l'indiquent les tableaux statistiques ci-joints,
la tendance de la distribution, par secteur, des
investissements controlés a I'étranger s'apparente a
celle des investissements directs. Globalement, les
secteurs de ia fabrication, de I'immobilier ainsi que
du pétrole et du gaz naturel ont connu |'expansion
la plus importante. Aux Etats-Unis. I'immobilier a
connu la plus forte croissance, suivi de ta
fabrication et du pétrole et du gaz naturel (voir
tableau 6 et 7).

Les renseignements relatifs a I'identité des tierces
parties investissant dans les entreprises a I'étranger
sous contréle canadien ne sont pas disponibies. On
ignore également dans quelle mesure ces

" Les renseignements concernant ces investissements, recueillis

seulement depuis la fin de 1979, couvrent actuellement la
periode allant jusqu’a !a fin de 1982. C'est pourquoi dans le
présent article. les mentions concernant les investissements
sous controle canadien a I'étranger se rapportent a la période
allant de la fin de 1979 a la fin de 1982.



Tableau 6. Investissements directs et investissements contrbles par le Canada a I'étranger, fin des
exercises 1979 a 1982

Exercice Investissements Investissements Investissements
directs par des tiers controlés
A B A&B

En millions de dollars

1979 20,027 13,136 33,163
1980 25,803 22,151 47,954
1981 32,537 28,250 60,787
1982 33,865 33,683 67.548

Tableau 7. Investissements & I'étranger sous contréle canadien — Situation par secteur, fin 1979 et

1982
Etats-Unis Royaume Uni Autres pays Tous les pays
1979 1982 1979 1982 1979 1982 1979 1982
En million de dollars
Fabrication 7.828 15,302 1,797 2.304 4,710 7.665 14 335 25 271
Pétrole et gaz
naturel 2,980 7.569 638 1,023 747 1.878 4,365 10,470
Mines 2.050 1,795 35 — 2,551 2.900 4,636 4,695
Services publics 976 1,168 79 103 1,048 1,850 2,103 3.121
Commerce 950 1,918 173 203 533 880 1.656 3,001
Immoabilier 2,590 12,237 544 475 112 166 3.246 12,878
Autres secteurs
financiers 1,496 3,591 196 358 448 1,400 2,140 5,349
Autres entreprises 547 2.136 53 260 80 367 680 2,763
Ensemble des
activités 19.416 45 715 3,514 4,727 10,233 17,106 33.163 67.548
investissements proviennent de résidents canadiens Quelle incidence cette énorme croissance des
par opposition a des résidents étrangers. Certains investissements contrdlés a-t-elle sur les
autres renseignements utiles n'ont pas été recueillis, investissements canadiens directs a I'étranger? Elle
notamment en ce qQui concerne les investissements a un effet d’entrainement. Si les investissements se
garantis par les sociétés méres du Canada. révélent fructueux, la croissance des investissements
Toutefois, il est raisonnable de croire que les directs a |'étranger s'accélera. S'ils se soldent par
institutions financiéres canadiennes et leurs diverses un échec, la croissance sera faible ou nulle, et il y
filiales et succursales & I'étranger seraient aura peut-étre méme désinvestissement. Si les
d'impaortants investisseurs de tierce partie dans ces capitaux empruntés a des tiers par des filiales a
entreprises. I'étranger sont garantis par les sociétés meres, il
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Tableau 8. Changements dans les investissements a I'étranger controlés par le Canada — Situation
par industrie pour la période de 1979 a 1982

Etats-Unis Royaume-Uni Autres pays Tous les pays
En millions de dollars

Fabrication 7.474 507 2 1955 10,936
Petrole et gaz naturel 4,589 385 1,131 6,105
Mines (255) (35) 349 59
Services publics 192 24 802 1,018
Commerce 968 30 347 1,345
Immobilier 9.647 (69) 54 9.632
Autres secteurs financiers 2.095 162 952 3+-208
Autres entreprises 1,589 207 287 2.083
Ensemble des activités 26,299 1,218 6.873 34,385

pourrait se produire d'importantes sorties de
capitaux d'investissement direct si la situation
rendait de telles garanties nécessaires. Ces sorties
ne représenteraient pas de nouveaux
investissements, mais seulement la substitution
d'une forme d'investissement a une autre. Ces
sorties pourraient vraisemblablement se produire si
certaines des filiales a I'étranger faisaient faillite.

Faits nouveaux entre 1982 et 1984

Selon les estimations préliminaires, les
investissements canadiens directs a I'étranger ont
augmenté au taux annuel composé de 8% entre
1982 et 1984. Le plus faible taux de croissance a
été enregistré en 1982, lorsque les investissements
n'ont augmenté que de 4%. L'année suivante, le
taux de croissance a quelgue peu augmenté pour
s'établir a8 6%, et a marqué une hausse respectacle
de 15% en 1984.

En chiffres absolus, I'augmentation a été d'environ
8.8 milliards de dollars. Les mouvements de
capitaux expliquent pour la plus large part ce
changement, (7,7 milliards de dollars). Divers
ajustements de la valeur — principalement la force
du dollar américain et les ajustements de la valeur
marchande et de |la valeur comptable a la suite de
la vente de certains investissements directs aux
Etats-Unis — ont compté pour 4,1 milliards de
dollars. Cependant, ces augmentations ont été en
partie contrebalancées par la perte de quelque 3
milliards de dollars.
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Le déficit est en grande partie attribuable aux pertes
substantielles et totales subies par des d'entreprises
canadiennes d'investissement direct, surtout aux
Etats-Unis, la plupart s'étant produites en 1982.
Cette année-la, les estimations préliminaires
indiquent que les pertes se sont élevées a environ
2.5 milliards de dollars, répartis comme suit: pétrole
et gaz naturel, 1 100 millions de dollars: fabrication,
600 millions de dollars; immobilier, 400 millions de
dollars; mines, 200 millions de dollars, et I'ensemble
des autres activités, 200 millions de dollars.

Selon les premiéres indications, le montant net des
pertes partielles et amortissements en 1983 s'est
établi a environ 750 millions de dollars. Il semble
qu'un revirement de situation se soit produit en
1984. Toutefois, étant donné que les statistiques de
1983 et 1984 sont encore incomplétes, il est difficile
d'en tirer des conclusions sures.

Mais. le point important, c'est que méme si la
récession économique a touché tous les secteurs
d'activité, les plus durement éprouvés sont aussi
ceux qui étaient en téte des investisseurs canadiens
a I'étranger de 1977 a 1981, periode
d'investissements sans précédent, c'est-a-dire
pétrole et gaz naturel, fabrication et immobilier.

Certains grands conglomérats ont investi des
sommes importantes dans le secteur du pétrole et
du gaz naturel, participation qui s'est révelée
bénéfique pour certains et regrettable pour d'autres.
Certaines entreprises se sont retirées de ce secteur



et ont subi des pertes importantes ou totales.
Certains conglomérats présents dans le secteur

immobilier ont également eu leur part de problemes.

Drautres industries ont connu des ennuis ces
derniers temps, moins graves cependant que dans
les secteurs du pétrole et du gaz naturel et de
I'immobilier.

Toutefois, certains aspects positifs des
investissements canadiens a |'étranger doivent étre
pris en consideération. |i faut tenir compte de la
rationalisation du secteur de I'immobilier afin
d'apprecier la ténacité et la résistance de certains
des intervenants. Par exemple, certaines entreprises
immobiliéres ont survécu aux réorganisations
financieres qui ont touché leurs principaux
créanciers. D'autres entreprises se sont fusionnées,
soit avec des entreprises du méme secteur plus
solides financiérement, soit avec des conglomeérats.
En outre, il existe maintenant davantage de projets
de coentreprises avec les entreprises etrangeres
d'immobilier et les compagnies d'assurance. A ceci
s'ajoute un facteur intangible trés favorable: la
gestion de qualité supérieure de certaines de ces
entreprises immobilieres. C'est peut-étre ce facteur,
plus que toute autre chose. qui a permis a certaines
de ces entreprises d'éviter la faillite.

Rétrospectivement, il ressort qu'on aurait pu faire
preuve de plus de circonspection dans le secteur
pétrolier. Les montants élevés versés pour acquérir
certains elements d'actif peuvent avoir été excessifs.
il ne faut cependant pas oublier que la période
1977-1981 a été marquée par la préedominance de
I'OPEP et que I'on s attendait a ce que les prix du
petrole, a I'échelle mondiale. connaissent une
hausse beaucoup plus forte. Les éléments d'actif
ont été évalués en fonction du coult de
remplacement et étaient considérés comme une
excellente protection contre les taux d'inflation
élevés qu'on attendait. Mais la situation a évolué
differemment et il s'est produit quelques événements
malheureux.

Le secteur de la fabrication a I'étranger a bénéficié
d'investissements canadiens directs considérables.
On a investi dans certaines entreprises bien établies
a croissance lente qui sont touchées par les cycles
economiques, et dans d'autre entreprises qui sont
genéralement immunisées. De plus, le Canada est
bien représenté dans certains nouveaux secteurs
des plus prospéres. Le Canada est également
concurrentiel au niveau international grace a son
savoir-faire dans le secteur de la fabrication de
certains produits de consommation et de matériel
de communication.

Le secteur financier est un autre domaine auquel les
Canadiens semblent s'intéresser davantage a
I'etranger. Il convient de noter qu'a I'heure actuelle,
les statistiques sur les investissements directs a
I'étranger font abstraction des investissements de
banques a charte canadiennes, qui sont plus que
compensés par leur passif a I'étranger. Si ces
investissements directs des banques étaient inclus,
la contribution du secteur financier aux
investissements totaux a ['étranger serait plus élevée
gue ne le laissent supposer les données actuelles.

Conclusion

Ces derniéres années, la question des
investissements canadiens directs a |'étranger a
beaucoup attiré I'attention. De 1377 a 1981, ce type
d'investissement a connu un essor sans précédent.
Bien qu'il ait décru depuis, le taux de croissance est
toujours relativement eleve.

Cette situation n'a pas été particuliere au Canada.
Elle est I'une des manifestations d'un phénomeéne
plus général qui a touché d'autres pays qui font des
investissements directs. De plus, dans tous ces
pays, y compris le Canada. la hausse des
exportations de capitaux a eu des répercussions
non seulement sur les investissements directs mais
aussi sur d’autres genres de capitaux, comme les
investissements a court terme et les placements de
portefeuille. La plupart de ces exportations de
capitaux se sont faites vers les Etat-Unis.

Pour diverses raisons. les Etats-Unis ont remporté
les suffrages des non-résidents qui voulaient faire
des investissements directs. des placements de
pertefeuille et des investissements a court terme a
I'etranger. Par conséquent, a la fin de 1980, les
Etats-Unis avaient surpasse le Canada comme pays
bénéficiaire le plus important au monde pour les
investissements directs a I'étranger. Bien que les
Etats-Unis aient conservé leur suprématie comme
pays de prédilection pour les investisseurs directs,
leur part relative du total des investissements
directs a diminue au cours des derniéres annees.

Ce document a mis 'accent sur I'un des aspects
des investissements canadiens a I'étranger au cours
des dernieres années, a savoir l'investissement
direct. ll nest pas possible d'y évaluer les
repercussions de ce type d'investissement sur
I'économie canadienne ni sur I'économie des pays
bénéficiaires. Il convient de noter qu'une telle
évaluation serait d'ailleurs restreinte par le peu de
données statistiques et le nombre limité d'études de
cas disponibles.
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Annexe A
AVOIR ET CONTROLE DES INVESTISSEMENTS CANADIENS DIRECTS A L'ETRANGER

Entreprise A
ABC (Canada) Ltée
Proprieté
U.S. Ltd. (Résidence — E.-U.) — 75%
Canadiens (Résidence — Canada) — 25%
Investissements directs a I'étranger = 100 millions de dollars
Part nette des investissements directs a I'étranger
Résidents américains = 75 millions de dollars
Résidents canadiens = 25 millions de dollars
Controle des investissements canadiens directs a I'étranger

Résidents américains = 100 millions de dollars

Entreprise B

XYZ (Canada) Ltée

Propriété
R.-U. Ltée (Résidence — R.-U.) — 25%
Cie canadienne Ltée (Résidence — Canada) — 60%
Canadiens (Résidence — Canada) — 15%

Investissements directs a I'étranger = 100 millions de dollars

Part nette des investissements directs a I'étranger
Reésidents du R.-U. = 25 millions de dollars

Résidents canadiens = 75 millions de dollars

Controle des investissements canadiens directs a I'étranger

Reésidents canadiens = 100 millions de dollars
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Bilan des investissements directs canadiens a I'étranger,
taux de croissance annuel, 1946-1984
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Indices de certaines devises par rapport au dollar américain, 1965-1984 (1971=100)

Rendements obligataires a long terme, divers pays




Indice Dow-Jones des valeurs industrielles, fin de mois
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Bilan des investissements directs canadiens a I'étranger, secteur 1965-1984
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Bilan des investissements directs canadiens a I'étranger,
investissements direct et sous controie, fins d'année, 1979-1982
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Produit national brut

Premier trimestre de 1985

Une révision compléte et un changement de base
des comptes nationaux des revenus et des
dépenses remontant jusqu'en 1961 sont en cours;
ces estimations devraient paraitre en juin 1986.
Pour cette raison, la révision compléte des
estimations de la période 1981-1984, qui
normalement aurait dd sortir a ce moment-ci, n'a
pas été faite. Les révisions ont été limitées a
I'incorporation des derniéres estimations des
dépenses en capital pour 1983 et 1984 et, pour
toutes les autres séries, a l'incorporation de
données plus a jour et de tendances saisonniéres
révisées pour 1984,

Apreés désaisonnalisation au taux annuel, le produit
national brut aux prix du marché augmente de
2.4% au premier trimestre de 1985 pour atteindre
$441.0 milliards. Compte tenu d'une hausse des
prix de 1.5%. il s'agit d'une augmentation de 0.9%
en volume du PNB, aprés des progressions aux
troisieme et quatrieme trimestres de 1984
respectivement de 1.6% et 0.8%.

Les principales causes de croissance sont un
redressement de la demande de logements et de
biens de consommation et une accumalation des
stocks. La reprise de la demande des
consommateurs fait suite a une baisse des taux
d'intéerét au second semestre de 1984 et coincide
avec des remboursements d'impots inhabituellement
élevés en mars. La baisse minime des exportations
de biens est imputable principalement au commerce
avec les Etats-Unis, malgré une reprise la-bas dans
le secteur automobile aprés les gréves du quatriéme
trimestre. Les investissements des entreprises en
usines et matériel restent pratiquement inchangés et
demeurent prés des creux enregistrés en 1983.

S'agissant des revenus des facteurs, on note une
croissance toujours modérée du revenu du travail et
des bénéfices des sociétés avant impots. Le revenu
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total du travail s'accroit de 1.5%, a peu prés autant
que la moyenne des quatre trimestres précédents.
Les bénéfices des sociétés augmentent de 1.9% au
premier trimestre, un rythme comparable a la
moyenne des quatre trimestres précédents. La part
du PNB allant au revenu du travail (54.8%) et aux
bénéfices des sociétés (9.5%) reste pratiquement
inchangée par rappofrt a un an plus t6t.

Les dépenses en biens et services de consommation
augmentent de 1.1% en volume au premier
trimestre, alors qu'un accroissement de 1.7% de la
demande de biens compense l'inertie des dépenses
au titre des services (0.3%). L'augmentation des
dépenses en biens au premier trimestre touche
surtout les produits automobiles, I'habillement,
I'alimentation et les combustibles. La faiblesse des
dépenses en services est généralisée.

Bien que la progression de la demande des
consommateurs au premier trimestre se compare a
la croissance trimestrielle moyenne au cours de
I'année écoulée, les importants remboursements
d'impét sur le revenu et la hausse des ventes au
détail en mars semblent indiquer qu'une partie de
cette augmentation pourrait étre circonstancielle.

La formation brute de capital fixe réelle augmente
de 0.9% au premier trimestre; cette augmentation
provient presque entiérement de la construction
résidentielle. Les dépenses en logements
s'accroissent de 5.1%, soit la plus forte hausse
depuis le milieu de 1983. Une forte augmentation
des commissions immobiliéres sur le marché de la
revente, en hausse pour un deuxiéme trimestre
consécutif, vient compenser une légére baisse de la
construction de logements neufs.

Les investissements des entreprises en usines et
matériel demeurent pratiquement inchangés en
volume pour le cinquiéme trimestre consécutif.



L'augmentation des dépenses en machines et
matériel est annulée par une baisse des dépenses
au titre de la construction non résidentielle. Le total
des investissements des entreprises en usines et
matériel n'a regagné que 2.1% seulement depuis le
creux atteint au milieu de 1983, et, au premier
trimestre de 1985, est inférieur de 21% a son
sommet d'avant la récession. En valeur nominale,
les dépenses totales en usines et matériel au
premier trimestre dépassent de 2.5% le niveau
moyen de 1984, ce qui est confome dans
I'ensemble & la hausse de 8.2% prévue pour 1985
dans I'enquéte sur les investissements privés et
publics.

Apres une légere baisse au quatriéme trimestre, les
stocks commerciaux non agricoles augmentent de
$1.4 milliard. ce qui traduit une accumulation de
$1.2 milliard au premier trimestre de 1985. Une
grande partie du revirement touche les stocks
d'automobiles dans le commerce de détail, ce qui
coincide avec la forte hausse des importations de
voitures. Les stocks du secteur de la fabrication
demeurent pratiquement inchangés, la réduction des
stocks de matiéres brutes et de produits en cours
neutralisant I'augmentation dans les produits finis.

Les exportations réelles de biens et services
augmentent de fagon minime, tandis que le volume
des exportations de marchandises se replie de
0.8% au premier trimestre. Le niveau des
exportations est pratiquement inchangé par rapport
a celui du troisiéme trimestre de 1984, alors que les
exportations s'étaient accrues de plus de 7.0%. La
plus grande partie de la stabilisation de la demande
a I'exportation au cours des deux derniers
trimestres est attribuable aux livraisons vers le
Etats-Unis, sans que la demande outre-mer vienne
compenser ce mouvement. La baisse en volume des
marchandises au premier trimestre s'explique par
une demande toujours faible pour un certain
nombre de marchandises primaires et de produits
finals.

Les importations de biens et de services
augmentent de 4.5%. effagant ainsi la baisse de

1.6% du trimestre précédent. Presque toute la
reprise des importations de marchandises au
premier trimestre est imputable aux voitures. La
plupart des autres composantes des importations de
produits finals enregistrent un léger recul,
notamment celles reliées a la demande des
meénages et aux investissements des entreprises, en
machines et materiel.

L'indice implicite de prix de la DNB augmente de
1.5% au premier trimestre, tandis que le taux
d'accroissement d'une année sur l'autre demeure
stable, a environ 3.3%. Une grande partie de
I'augmentation s'explique par les prix a |'exportation,
lesquels s'accroissent de 2.6% apres avoir baissé
de 2.3% au second semestre de 1984, cela traduit
dans une large mesure des changements de
pondération entre les composantes.

La progression de 1.5% du revenu total du travail a
contribué a la hausse de 2.0% du total des revenus
personnels. Le revenu personnel disponible
augmente de 3.2%, alors que les impots sur le
revenu des particuliers baissent de 6.6%. La
diminution des impots rend compte d'un traitement
inhabituellement rapide des remboursements, dont
le niveau a presque doublé par rapport au premier
trimestre de 1984. Il en résulte une augmentation
du taux d'épargne personnelle, qui passe @ 14.4%.

Disponibles sur CANSIM dans les

matrices 525-527, 1000-1024.

Un imprimé contenant tous les tableaux est
également disponible le jour de la parution auprés
de la Division du produit national brut ($35/$140).

Commander la publication du premier trimestre de
1985 des Comptes nationaux des revenus et des
dépenses (13-001, $15/$60), qui devrait paraitre la
premiére semaine de juillet 1985, ou s'adresser a
Michel Pascal (613-990-3148), Division du produit
national brut.
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Revenu national et produit national brut
{Désaisonnalisés au taux annuel)

Quatriéme
trimestre

1984

Premier
trimestre
1985

(millions de dollars)

Remunération des salariés 237.952 241 612
Solde et indemnités militaires 2.656 2.680
Benéfices des corporations avant impdis 41,048 41,820
Moins Dividendes versés aux non-résidents -4, 460 -5.868
Interéts et revenus divers de placements 33.384 35,244
Revenu comptable net des exploitants agricoles au titre de la production agricole 4,152 4192
Revenu net des entreprises individuelles non agricoles. loyers compris 21.524 22.440
Ajustement de la valeur des stocks -3.572 -2.768
Revenu national net au cout des facteurs 332.684 339.352
Impéts indirects moins subventions 45,960 48 552
Provisions pour consommation de capital et ajustements divers 53.236 53.972
Erreur résiduelle -1.056 -876
Produit national brut aux prix du marché 430,824 441 000
Dépense nationale brute
(Désaisonnalisée au taux annuel)
Dollars constants Indices implicites
Dollars courants 1971 de prix
Quatriéme Premier Quatrieme Premier Quatriéeme Premier
trimestre trimestre frimestre trimestre trimestre trimestre
de 1984 de 1985 de 1984 de 1985 de 1984 de 1985
(millions de dollars) (millions de dollars)
Depenses personnelles en biens
et services de consommation 253,292 259 616 87.900 88 896 288.2 292.0
Biens durables 34,792 36.132 16.700 17.116 208.3 211 .1
Biens semi-durables 27 136 27 .804 11.688 11.888 232.2 233.9
Biens non durables 77.752 79 792 23.156 23.416 335.8 340.8
Services 113 612 115 888 36,356 36.476 312.5 317.7
Dépenses publiques courantes
en biens et services 93,000 95,356 24 660 24 912 377.1 382.8
Formation brute de capital fixe
des administrations publiques 12.224 12,220 4 264 4 216 286.7 289.8
Formation brute de capital fixe des
entreprises 67,376 68 . 856 23.676 23.964 284 .6 287.3
Construction résidentielle 15,884 16.616 5,456 5,732 291 .1 289.9
Usines et matériel 51 492 52,240 18,220 18.232 282.6 286.5
Valeur de la variation matérielle
des stocks -132 2.848 -212 1.260
Exportations de biens et services 136,292 140.748 43,992 44 264 309.8 318.0
Moins Importations de biens et
services -132.288 -139.520 -41.236 -43,096 320.8 323.7
Erreur résiduelle 1.060 876 352 288
Dépense nationale brute aux prix du
marcheé 430,824 441,000 143,396 144 704 300.4 304.8
Demande intérieure finale 425,892 436,048 140,500 141,988 303.1 307.1
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Apres désaisonnalisation aux taux annuel. le produit national brut aux prix du marché augmente de 2.4% au premier
trimestre de 1985 pour atteindre $441.0 milliards. Aprés correction des hausses de prix, le PNB s'accroit de 0.9%
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La rémunération des salariés et militaires s'est accrue de 1 5% aux quatriéme trimestre de 1984 et premier de 1985 Les
bénefices des sociétés avant impdts et les interéts et revenus divers de placements ont augmenté respectivement de 1.9% et 5.6%
Rémunération des
salariés et militaires
Bénefices des corporations
avant impot
Dividendes verses
aux non-résidents
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Vartation en milliards de dollars
Nota: Toutes les series trimestrielles sont corrigées des variations saisonniéres, aux taux annuels
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Les exportations et importations de biens et services se sont accrues respectivement de 3.3% et 5.5% au premier trimestre
de 1985 on enregistrait aux quatrieme trimestre de 1984 une hausse de 2.0% dans les exportations et une baisse de 1.2%
dans les importations. Le soide des biens et services a atteint $1.2 milliard, comparativement a4 $4.0 milliards au
quatriéme trimestre de 1984,
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Les depenses de consommation en biens et services se sont accrues de 1 1% en termes réels pendant que les stocks
commerciaux non agricoles augmentaient de $1.4 milliard, ce qui fraduit une accumulation de $1.2 milliard au premiers trimestre
de 1985. Les exportations nettes ont fortement baissé et les investissements en capital du secteur des entreprises ont

enregistré une croissance modérée.

Mouvements trimestriels de la DNB et de ses composantes en doHars (1971) constants

Dépenses personnelles en
biens et services

Dépenses publiques
courantes

377 trim. 1984 au 4*™ 1984
4" trim. 1984 au 1% trim. 1985

Depenses publiques
d'investissement

Construction d'habitations du
Secteur des entreprises

Dépenses d'investissement en usines
et équipement des entreprises

Stocks agricoles et céreales
en circuit commercial

Stocks des entreprises
non agricoles

Exportations mons importations
de biens et services

Dépense nationale brute
en dollars {1971) contants

|

-2.0 DS -1.0 -0.5 0 i e b
Variation en milliards de dollars

Nota: Toutes les séries trimestrielles sont corrigées des variations saisonniéres, aux taux annuels.
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Section 1 - Principaux indicateurs économiques
Résumé analytique

1.7  Graphigues
8.11 Resume analytique
12 Indicateurs économiques avances pour le Canada



Principaux indicateurs économiques — deésaisonnalisés

Mitliards de doilars * (Echelie semi-logarithmique) Variation en pourcentage
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Principaux indicateurs économiques — désaisonnalisés

Prodult intérieur brut, par industrie, tri
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