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MINUTES OF PROCEEDINGS
OTTAWA, Tuesday, October 27, 2009
(34)

[English]

The Standing Senate Committee on National Finance met this
day, at 9:30 a.m., in room 9, Victoria Building, the chair, the
Honourable Joseph A. Day, presiding.

Members of the committee present: The Honourable Senators
Callbeck, Carignan, Day, Di Nino, Dickson, Eggleton, P.C.,
Gerstein, Mitchell, Neufeld and Ringuette (10).

In attendance: Jean-Frangois Nadeau and Sylvain Fleury,
Analysts, Parliamentary Information and Research Service,
Library of Parliament.

Also in attendance.: The official reporters of the Senate.

Pursuant to the order of reference adopted by the Senate on
Tuesday, March 3, 2009, the committee continued its examination
of the expenditures set out in the Main Estimates for the fiscal year
ending March 31, 2010. (For complete text of the order of reference,
see proceedings of the committee, Issue No. 2.)

WITNESSES:
Statistics Canada:
Grant Schellenberg, Senior Analyst, Social Analysis Division;

Ted Wannell, Assistant Director, Labour and Household
Surveys Analysis Division.

Human Resources and Skills Development Canada:

Dominique La Salle, Acting Senior Assistant Deputy Minister,
Income Security and Social Development Branch.

Service Canada:

Philip Clarke, Acting Assistant Deputy Minister, Operations
Branch.

Towers Perrin:
James Pierlot, Senior Consultant;
Steve Bonnar, Principal.
C.D. Howe Institute:
Alexandre Laurin, Senior Policy Analyst.
The chair made a statement.

Mr. Schellenberg and Mr. La Salle each made a statement and,
together with Mr. Wannell and Mr. Clarke, answered questions.

At 10:33 a.m., the committee suspended.
At 10:38 a.m., the committee resumed.

Mr. Laurin, Mr. Pierlot and Mr. Bonnar each made a statement
and, together, answered questions.

At 11:36 a.m., the committee adjourned to the call of the chair.

ATTEST:

PROCES-VERBAUX

OTTAWA, le mardi 27 octobre 2009
(34)

[Traduction]

Le Comité sénatorial permanent des finances nationales se
réunit aujourd’hui, a 9 h 30, dans la piéce 9 de I’édifice Victoria,
sous la présidence de ’honorable Joseph A. Day (président).

Membres du comité présents : Les honorables sénateurs
Callbeck, Carignan, Day, Di Nino, Dickson, Eggleton, C.P.,
Gerstein, Mitchell, Neufeld et Ringuette (10).

Egalement présents : Jean-Frangois Nadeau et Sylvain Fleury,
analystes, Service d’information et de recherche parlementaires,
Bibliothéque du Parlement.

Aussi présents : Les sténographes officiels du Sénat.

Conformément a I’ordre de renvoi adopté par le Sénat
le mardi 3 mars 2009, le comité poursuit I’étude des dépenses
prévues dans le Budget des dépenses pour I’exercice se terminant
le 31 mars 2010. (Le texte intégral de 'ordre de renvoi figure au
fascicule n° 2 des délibérations du comité.)

TEMOINS :
Statistique Canada :
Grant Schellenberg, analyste principal, Division de I’analyse sociale;

Ted Wannell, directeur adjoint, Division de I’analyse des
enquétes auprés des ménages et sur le travail.

Ressources humaines et Développement des compétences Canada :

Dominique La Salle, sous-ministre adjoint principal par intérim,
Direction générale de la sécurité du revenu et du développement
social.

Service Canada :

Philip Clarke, sous-ministre adjoint par intérim, Direction
générale des opérations.

Towers Perrin :
James Pierlot, conseiller en chef;
Steve Bonnar, principal.
C.D. Howe Institute :
Alexandre Laurin, analyste principal de la politique.
Le président fait une déclaration.

M. Schellenberg et M. La Salle font chacun une déclaration et
répondent aux questions avec I'aide de M. Wannell et de M. Clarke.

A 10 h 33, la séance est suspendue.
A 10 h 38, la séance reprend.

M. Laurin, M. Pierlot et M. Bonnar font chacun une
déclaration et répondent aux questions.

A 111 36, le comité suspend ses travaux jusqu’a nouvelle
convocation de la présidence.

ATTESTE :
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OTTAWA, Wednesday, October 28, 2009
(35)
[English]

The Standing Senate Committee on National Finance met this
day, at 6:33 p.m., in room 9, Victoria Building, the chair, the
Honourable Joseph A. Day, presiding.

Members of the committee present: The Honourable Senators
Callbeck, Carignan, Day, Di Nino, Dickson, Eggleton, P.C.,
Gerstein, Mitchell and Ringuette (9).

In attendance: Jean-Frangois Nadeau and Sylvain Fleury,
Analysts, Parliamentary Information and Research Service,
Library of Parliament.

Also in attendance: The official reporters of the Senate.

Pursuant to the order of reference adopted by the Senate on
Tuesday, March 3, 2009, the committee continued its examination
of the expenditures set out in the Main Estimates for the fiscal
year ending March 31, 2010. (For complete text of the order of
reference, see proceedings of the committee, Issue No. 2.)

WITNESSES:
Business Development Bank of Canada:

Paul Buron, Executive Vice-President and Chief Financial
Officer;

Paula Cruikshank, Vice-President, Securitization.
Department of Finance Canada:

Wayne Foster, Director, Financial Markets Division, Financial
Sector Policy Branch;

Marie-Josée Lambert, Chief, Domestic Debt Management
Section, Financial Markets Division;

Benoit Robidoux, General Director, Economic and Fiscal
Policy Branch.

The chair made a statement.

Mr. Buron, Ms. Cruikshank and Mr. Foster each made a
statement and, together with Ms. Lambert, answered questions.

At 7:40 p.m., the committee suspended.
At 7:43 p.m., the committee resumed.
Mr. Robidoux made a statement and answered questions.

At 8:44 p.m., the committee adjourned to the call of the chair.

ATTEST:

OTTAWA, le mercredi 28 octobre 2009
(3%5)

[Traduction]

Le Comité sénatorial permanent des finances nationales se
réunit aujourd’hui, a 18 h 33, dans la piece 9 de I’édifice Victoria,
sous la présidence de I'honorable Joseph A. Day (président).

Membres du comité présents : Les honorables sénateurs
Callbeck, Carignan, Day, Di Nino, Dickson, Eggleton, C.P.,
Gerstein, Mitchell et Ringuette (9).

Egalement présents : Jean-Frangois Nadeau et Sylvain Fleury,
analystes, Service d’information et de recherche parlementaires,
Bibliothéque du Parlement.

Aussi présents : Les sténographes officiels du Sénat.

Conformément a I'ordre de renvoi adopté par le Sénat
le mardi 3 mars 2009, le comité poursuit I'étude des dépenses
prévues dans le Budget des dépenses pour I’exercice se terminant
le 31 mars 2010. (Le texte intégral de I'ordre de renvoi figure au

fascicule n° 2 des délibérations du comité.)

TEMOINS :
Bangque de développement du Canada :

Paul Buron, vice-président exécutif et chef de la direction
financiére;

Paula Cruikshank, vice-présidente, Titrisation.
Ministere des Finances Canada :

Wayne Foster, directeur, Division des marchés financiers,
Direction de la politique du secteur financier;

Marie-Josée Lambert, chef, Section de la gestion de la dette
intéricure, Division des marchés financiers;

Benoit Robidoux, directeur général, Direction de la politique
économique et fiscale.

Le président fait une déclaration.

M. Buron, Mme Cruikshank et M. Foster font chacun une
déclaration et répondent aux questions avec I'aide de Mme Lambert.

A 19 h 40, 1a séance est suspendue.
A 19 h 43, la séance reprend.
M. Robidoux fait une déclaration et répond aux questions.

A 20 h 44, le comité suspend ses travaux jusqu’a nouvelle
convocation de la présidence.

ATTESTE :

Le greffier du comité,

Adam Thompson

Clerk of the Committee
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EVIDENCE
OTTAWA, Tuesday, October 27, 2009

The Standing Senate Committee on National Finance met this
day at 9:30 a.m. to examine the Estimates laid before Parliament
for the fiscal year ending March 31, 2010 (topic: Pensions).

Senator Joseph A. Day (Chair) in the chair.

[English)

The Chair: I call this meeting of the Standing Senate
Committee on National Finance to order. Thank you for being
here. This morning we will continue our preliminary
consideration of the pension issue. In the first panel, we will
hear from Human Resources and Skills Development Canada and
Statistics Canada.

Representing Statistics Canada, we welcome Grant
Schellenberg, Senior Analyst, Social Analysis Division; and Ted
Wannell, Assistant Director, Labour and Household Surveys
Analysis Division.

[Translation]

From Human Resources and Skills Development Canada,
Dominique La Salle, Acting Senior Assistant Deputy Minister,
Income Security and Social Development Branch, and Philip
Clarke, Acting Assistant Deputy Minister, Operations Branch,
Service Canada.

Welcome to you all. The floor is yours, Mr. Schellenberg.

[English]

Grant Schellenberg, Senior Analyst, Social Analysis Division,
Statistics Canada: Good morning. Thank you very much for
having us here. We presented before the House of Commons
Standing Committee on the Status of Women last Wednesday,
and we are presenting much the same material as we did it to that
committee. Hence, there is quite a focus on women in this
morning’s presentation. However, the key themes that echo
through the retirement income system are certainly captured here.

The presentation is organized into two broad sections, and you
all have the deck in front of you. In the first few slides, we focus
on working-age men and women in the paid labour force and the
proportion of them who belong to an employer-sponsored
pension plan, or a registered pension plan.

No single data source provides comprehensive information on
this issue, so we will consider data from three different sources,
focusing on trends in coverage drawn from each of them in order
to piece together as complete a picture as we can.

TEMOIGNAGES
OTTAWA, le mardi 27 octobre 2009

Le Comité sénatorial permanent des finances nationales se
réunit aujourd’hui a 9 h 30 pour étudier le Budget des dépenses
déposé au Parlement pour I’exercice se terminant le 31 mars 2010
(sujet : Pensions).

Le sénateur Joseph A. Day (président) occupe le fauteuil.

[Traduction]

Le président : Je déclare ouverte cette séance du Comité
sénatorial permanent des finances nationales. Merci a tous d’étre
ici. Ce matin, nous allons poursuivre notre examen préliminaire
de la question des pensions. Pendant la premiere partie de la
réunion, nous allons entendre les représentants de Ressources
humaines et Développement des compétences Canada et de
Statistique Canada.

Nous sommes donc ravis d’accueillir M. Grant Schellenberg,
analyste principal a la Division de I’analyse sociale et
M. Ted Wannell, directeur adjoint de la Division de I’analyse
des enquétes auprés des ménages et sur le travail, tous deux de

Statistique Canada.

[Frangais]

Au nom des Ressources humaines et Développement des
compétences Canada, Dominique La Salle, sous-ministre adjoint
principal par intérim, Direction générale de la sécurité du revenu et
du développement social, et Philip Clarke, sous-ministre adjoint
par intérim, Direction générale des opérations, Service Canada.

Bienvenue a tous. La parole est a vous, M. Schellenberg.

[Traduction]

Grant Schellenberg, analyste principal, Division de I’analyse
sociale, Statistique Canada : Bonjour. Merci beaucoup de nous
avoir conviés a vous rencontrer. Nous avons comparu mercredi
dernier devant le Comité permanent de la condition féminine de la
Chambre des communes et, pour ’essentiel, nous allons vous
fournir aujourd’hui la méme information que celle que nous lui
avons alors donnée. C’est pourquoi I'exposé¢ de ce matin met
nettement 1’accent sur les femmes. Il va néanmoins nous fournir
I’occasion d’aborder toutes les grandes questions que souléve le
systeme de revenu de retraite.

Le dossier de présentation que vous avez sous les yeux se divise
en deux grandes parties. Dans les quelques premiers transparents,
nous nous intéressons aux femmes et aux hommes en age de
travailler qui font partie de la population active rémunérée et a la
proportion d’entre eux qui participent a un régime de retraite
offert par ’employeur ou a un régime de retraite agréé.

Aucune source de données ne fournit d’informations complétes
sur cette question, et nous allons devoir recourir a trois différentes,
en dégageant les tendances en matiére de protection propres a
chacune d’elles, pour brosser le tableau le plus complet possible.
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In the second portion of our short presentation, we will turn
our attention from working-age individuals, who may or may not
have a pension plan, to the elderly, those aged 65 and older, and
the income they receive.

The key story here is that the past 25 years have seen a
profound shift in the workings lives, particularly of women, as
evidenced in increasing participation in the labour force and their
contributions to retirement savings programs, and that these
changes are evident in the amount and sources of income they
receive in old age.

Please turn to the first slide, entitled «Percent of paid workers
age 17 to 64 with pension coverage.» Data on pension coverage
can be drawn from several sources, each of which has strengths
and limitations, so it is worthwhile considering all the sources we
can. This chart is based on administrative data compiled on all
registered pension plans in Canada and shows the share of paid
workers, aged 17 to 64, who have pension coverage. Among men,
there has been an ongoing decline in pension coverage rates over
the last 15 to 20 years. It has gone from around 47 per cent to
48 per cent in the late 1980s to about 38 per cent in 2007.

Among women, there was an increase in pension coverage rates
between the mid-1980s and the early to mid-1990s, and the data
presented here indicate that the coverage rate for women has
remained fairly stable at around 39 per cent over the last decade.

Turning to the next table, we can consider two other data
sources that offer insights on trends and pension coverage. These
are taxation data and household survey data. I want to focus your
attention on the trends in coverage rates within each age group, as
evidenced by the percentage point changes between 1997 and
2006-07. Considering men on the right-hand side of the table, the
data from taxation and survey data confirm the trends on the
previous slide. More specifically, among men aged 35 to 44 and
45 to 54, we see there has been a decline in pension coverage in
the range of four to six percentage points over the last decade.
Data from both of these sources — again, taxation data and
survey data — shows the coverage rate among younger men,
those 25 to 34, has stabilized or perhaps increased slightly.

If we consider women on the left-hand side of the table, the
taxation data shows stability in pension coverage rates among
women 35 to 44 and 45 to 54. The survey data also shows stability
over that period among those 35 to 44, although the survey data
shows somewhat of an increase among women 45 to 54. That
could be due to how survey respondents report group RRSPs,
which are normally included in other types of pension data.
Finally, women 25 to 34 show an increase in pension coverage in
the range of four to six percentage points when we consider these
taxation and household survey data.

Dans la seconde partie de notre bref exposé, nous allons passer
des femmes en age de travailler, qu’elles aient ou non un régime
de retraite, a celles de 65 ans et plus, pour voir quel revenu
elles touchent.

L’¢élément central est ici que, au cours des 25 derniéres années,
on a assisté a une profonde évolution de la vie active, en
particulier de celle des femmes, comme I’atteste 'augmentation de
leur participation a la vie active et de leurs cotisations aux régimes
d’épargne-retraite. Ces changements sont manifestes quand on
examine leurs revenus, et la composition de ceux-ci, pendant leurs
vieux jours.

Veuillez, s’il vous plait, vous reporter au premier transparent
intitulé « Pourcentage de travailleurs rémunérés agés de 17 a 64 ans
ayant une protection en matiére de pensions. » Les données sur la
protection en matiére de pensions peuvent venir de sources
différentes, qui ont chacune leurs avantages et leurs inconvénients.
Il y a donc intérét a consulter toutes les sources possibles. Le
graphique a été tracé a partir des données administratives compilées
pour tous les régimes de pension agréés au Canada, et il indique
la proportion des travailleurs rémunérés de 17 a 64 ans qui
bénéficient de cette protection. Chez les hommes, on observe une
diminution constante du taux de protection depuis 15 ou 20 ans. Il
est passé de 47 ou 48 p. 100 a la fin des années 1980 a environ
38 p. 100 en 2007.

Chez les femmes, ce taux a progressé entre le milieu des
années 1980 et la premiére moitié¢ des années 1990. Comme vous
pouvez le constater, les données montrent que, depuis 10 ans, leur
taux reste a peu pres stable, aux environs de 39 p. 100.

Passons au tableau suivant construit a partir de deux autres
sources de données, qui permettent d’avoir un apercu des
tendances et de la protection en matiére de pension. Ce sont les
données fiscales et les données d’enquéte sur les ménages. Je veux
attirer votre attention sur les tendances a I'intérieur des groupes
d’age, et plus particulierement sur les tendances et le taux de
protection entre 1997 et 2006-2007. Pour les hommes, a la droite
du tableau, les données fiscales et d’enquéte confirment la tendance
a la baisse du taux de protection, déja relevée au transparent
précédent. On y observe, notamment chez les 35 a 44 ans et
les 45 a 54 ans, une diminution du taux de protection de quatre a
six pour cent au cours de la derniére décennie. Les données de ces
deux sources révelent, a y regarder de plus prés, que le taux de
protection du groupe des 25 a 34 ans s’est stabilisé ou a peut-étre
augmenté trés modestement.

Sur la gauche du tableau, les données fiscales qui portent sur
les femmes font ressortir la stabilité des taux de protection chez
celles de 35 a 44 ans et de 45 a 54 ans. Les données d’enquéte
donnent un résultat équivalent pour celles de 35 a 44 ans, alors
que le groupe de celles agées de 45 a 54 ans enregistre une légére
augmentation. Cela tient peut-étre au fait que les personnes qui
répondent aux enquétes sur les ménages déclarent les REER de
groupe, qui sont normalement inclus dans les autres types de
données sur les pensions. Enfin, le taux de protection des femmes
de 25 a 34 ans augmente de quatre a six pour cent quand on tient
compte des deux types de données.
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Therefore, broadly speaking, we see declining coverage rates
among men, increasing rates among women, some stability
among those in older age groups and, perhaps, some increase
among younger age groups.

In the next table, in addition to trends in pension coverage rates,
trends in the characteristics of pension plans themselves have
received considerable attention and public discussion. The shift
from defined benefit plans to defined contribution plans is central
here. In a nutshell, in defined benefit plans, retirement benefits are
established by a formula that is stipulated in the plan, such as
2 per cent per year of service, based on some bracket of earnings.

Employer contributions to defined benefit, DB, plans are not
predetermined but are based on actuarial valuations. In contrast,
defined contribution plans are those in which contributions to the
pension plan are based on a fixed amount or a percentage of
earnings. While the contribution amounts are known, the benefit
amounts are known only at retirement and depend on things such
as returns on investments.

Between 1991 and 2007, the number of pension plan members
in defined contribution plans more than doubled, from 466,000
to 935,000. That does not include paid employees who have
group RRSPs. Evidence from the 2005 Workplace and Employee
Survey showed that about 18 per cent of employees reported a
group RRSP, which are somewhat akin to defined contribution,
DC, plans.

There are two other points I would note from this table. The
first, on the top line, is that pension coverage rates vary
significantly between the private sector and the public sector.
Among employees in the public sector, 83 per cent of women and
85 per cent of men have an employer-sponsored pension plan. In
the private sector, those figures are 22 per cent and 29 per cent.

The second point is that, for those employees who have a
pension plan, the type of plan they have differs quite significantly
between the public and private sectors. As we see, 93 per cent to
94 per cent of public sector employees who have a pension plan
have a defined benefit plan. Of private sector employees who have
a registered pension plan, about 60 per cent have a defined benefit
plan, 26 per cent have a defined contribution plan, and we are
seeing an increase in the shares in mixed plans.

We will move to the next slide. I want now to shift our focus
away from working-age women and men and their pension
coverage towards Canadian seniors, those 65 and over, and the
retirement income they receive. Over the past three decades, the
median income of the elderly in Canada has increased
significantly. Between 1980 and 2007, the median incomes of
elderly couples increased from about $30,000 to about $47,000;
those are inflation-adjusted dollars.

Among elderly women who do not live with other family
members, the median income increased from just under $15,000
in 1980 to about $22,000 in 2007. The median income of elderly
men not living with family was about $25,000 in 2007.

Donc, dans les grandes lignes, on constate que le taux de
protection des hommes diminue alors que celui des femmes
augmente, méme s’il est relativement stable chez les plus dgées et
augmente 1égérement chez les plus jeunes.

Au tableau suivant, outre les tendances et le taux de protection,
les modifications dans les caractéristiques des régimes de pension
ont fait 'objet d’une attention et de débats publics considérables.
Ce que nous voyons ici, c’est un déplacement depuis les régimes a
prestations déterminées vers les régimes a cotisations déterminées.
Bri¢vement, dans le régime a prestations déterminées, les
prestations de retraite sont calculées selon une formule prévue
dans le régime, par exemple, 2 p. 100 par année de service de la
moyenne des gains sur une certaine période.

Les cotisations de l’employeur a un régime a prestations
déterminées ne sont pas prédéterminées, mais calculées d’aprés
des évaluations actuarielles. Par contre, dans un régime a
cotisations déterminées, les cotisations sont un montant fixe ou
un pourcentage des gains de I’employé. Si le montant des
cotisations est connu, celui des prestations ne ’est que lorsque
I’employé atteint 1’dge de la retraite, et il dépend de facteurs
comme le taux de rendement.

Entre 1991 et 2007, le nombre de participants a des RPA a
cotisations déterminées a plus que doublé, étant passé de 466 000
a 935 000. Ces chiffres n’englobent pas les employés payés qui ont
un REER de groupe. D’aprés ’Enquéte de 2005 sur le milieu de
travail et les employés, environ 18 p. 100 des employés ont un

REER de groupe, ce qui se rapproche du régime a cotisations
déterminées.

De ce tableau, je retiens deux autres points. Tout d’abord, le
taux de protection, sur la premiére ligne, varie de beaucoup entre
les secteurs public et privé. Chez les employés du secteur public,
83 p. 100 des femmes et 85 p. 100 des hommes ont un régime de
retraite parrainé par leur employeur. Dans le secteur privé, ces
chiffres sont respectivement de 22 et de 29 p. 100.

La seconde remarque est que, dans les cas des employés qui
bénéficient d’un régime de retraite, leurs types de régimes sont
sensiblement différents dans le secteur public et dans le secteur
privé. Nous constatons en effet que le régime de 93 a 94 p. 100 des
employés du secteur public est un régime a prestations
déterminées. Dans le secteur privé, parmi les employés ayant
une telle protection, environ 60 p. 100 ont un régime a prestations

déterminées et 26 p. 100 un régime a cotisations déterminées.

Passons maintenant au transparent suivant. Je vous invite donc
a porter votre attention non plus sur les hommes et les femmes en
age de travailler, et sur leur protection en matiére de retraite, mais
sur les Canadiens agés de 65 ans et plus et sur leurs revenus de
retraite. Au cours des trois derniéres décennies, au Canada, le
revenu médian des ainés a nettement progressé. Entre 1980 et 2007,
celui des couples agés est passé d’environ 30 000 $§ a 47 000 $, en
dollars constants.

Chez les femmes agées qui ne vivent pas avec d’autres membres
de leur famille, le revenu médian est passé de presque 15 000 $
en 1980 a environ 22 000 $ en 2007. Chez les hommes dans la
méme situation, il était d’environ 25 000 $ en 2007.
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Women’s increasing participation in the paid labour force and
their contributions to retirement savings programs like the
Canada and Quebec pension plans, RRSPs and employer-
sponsored pensions is one of the factors underlying the rising
income of seniors. Here we consider the role played by Canada
and Quebec pension plans in this chart.

On this chart, the black line shows the percentage of women
aged 65 or older receiving income from the Canada and Quebec
pension plans as measured against the percentage axis on the left
of the chart. Between 1980 and 2006, the proportion of elderly
women receiving CPP benefits more than doubled from 35 per cent
to 84 per cent; and as shown on the red line, the median income
received from the Canada and Quebec pension plans increased
from about $3,100 to $5,500, as shown on the axis on the right-
hand side of the chart.

Similar trends are shown for men. The proportion receiving
CPP and QPP increased from 69 per cent to 96 per cent over this
period, and median benefits increased by almost $3,000.

The same trends are evident when we consider income from
RRSPs, pensions and superannuations. This chart shows women.
On the black line, we see that the share of women receiving
retirement income from these sources increased from 20 per cent
to 55 per cent between 1980 and 2006; and for those who did
receive income from this source, the median amount received
increased from $4,600 to $7,400.

Among men, the proportion receiving retirement income from
these sources increased from 40 per cent to 72 per cent, and the
median amount increased from about $8,000 to $11,500.

Overall, the income that Canadian women and men receive in
old age reflects changes in their working lives and participation in
the retirement savings programs, both publicly and privately
administered. The overall effects of these changes are shown on
the next chart, which shows the total aggregate income received
by all women aged 65 and over in Canada. In 2006, women aged
65-plus received about $54 billion, up from about $20 billion in
1980. This reflects both the average increases in the average
income received and the fact that in absolute terms, there are
more elderly women in Canada today.

What is most striking about this chart is the growing
proportion of total aggregate income received from the Canada
and Quebec pension plans, as shown by the yellow area, and the
growing proportion received from RRSPs, pensions and
superannuations, as shown by the red area.

To conclude, I want to highlight two final points regarding the
composition of income received by seniors. On the next chart, the
first point pertains to how the composition of income received by
seniors varies across the income distribution. This slide was taken
from a recent Statistics Canada study that looked at seniors
who had significant labour force attachment when they were
younger — that is, those who had earnings of at least $10,000
when they were aged 55.

La hausse de participation des femmes a I’activité rémunérée et
de leurs cotisations aux régimes d’épargne-retraite, comme le
Régime de pensions du Canada, le Régime de rentes du Québec,
les REER et les RPA, est un facteur qui explique ces tendances.
Nous tenons compte ici du réle joué par le RPC et la RRQ.

Sur le graphique, la courbe en noir correspond au pourcentage
des femmes de 65 ans et plus qui touchent des prestations du RPC
ou du RRQ. Les pourcentages sont indiqués sur I’axe de gauche.
Entre 1980 et 2006, la proportion des Canadiennes agées recevant
des prestations du RPC ou du RRQ a plus que doublé, passant de
35a 84 p. 100, et pour celles qui les regoivent, le montant médian,
correspondant a la courbe en rouge, est passé de 3 100 § a 5 500 §.
Les montants sont sur I’axe de droite.

Les tendances pour les hommes sont similaires. Le pourcentage
de ceux qui touchent des prestations du RPC et du RRQ a
augmenté de 69 a 96 p. 100 au cours de la période, et le montant
médian a enregistré une hausse de pres de 3 000 $.

On constate les tendances lorsqu’on tient compte des revenus
recus des REER, des rentes et des pensions de retraite. Le tableau
suivant est consacré aux femmes. La courbe en noir, celle des
femmes qui touchent un revenu provenant de REER, de rentes et
de pensions de retraite, montre une hausse de 20 a 55 p. 100 entre
1980 et 2006, et le montant médian regu par les prestataires a
progressé de 4 600 $ a 7 400 $.

Chez les hommes, la proportion de ceux qui touchent un
revenu des mémes sources a augmenté de 40 a 72 p. 100, et le
montant médian est passé de 8 000 $ a 11 500 $.

Globalement, le revenu que les Canadiens, hommes et femmes,
recoivent pendant leurs vieux jours refléte les changements dans
leur vie active et leur participation aux régimes d’épargne-retraite
sous administration publique ou privée. On peut évaluer les effets
globaux de ces changements sur le tableau suivant, qui donne le
revenu agrégé total de toutes les Canadiennes agées de 65 ans et
plus. En 2006, ces femmes ont recu environ 54 milliards de
dollars, contre environ 20 milliards en 1980. Cela est dd a la fois a
la hausse moyenne des revenus moyens regus et au fait que, en
termes absolus, il y a maintenant davantage de Canadiennes
agées.

Ce qui est plus frappant dans ce graphique, c’est la proportion
croissante du revenu agrégé total recu des régimes de pensions du
Canada et du Québec, illustrée par la zone en jaune, ainsi que la
proportion croissante du revenu recu des REER, rentes et
pensions de retraite, représentée par la zone en rouge.

Pour conclure, j’attire I’attention sur deux points concernant la
composition du revenu des ainés. Le tableau suivant montre
comment la composition du revenu des ainés varie selon la place
qu’ils occupent sur la courbe de distribution du revenu. Ce
tableau est extrait d’une étude récente de Statistique Canada sur
les ainés qui ont eu une participation appréciable a la population
active lorsqu’ils étaient plus jeunes, plus précisément ceux qui
avaient des gains d’au moins 10 000 $ a 55 ans.
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The key point to be made here is that in the first column, we see
individuals who are at the bottom of the income distribution at
age 55. By the time those same individuals were 75 to 77 years of
age, they received 62 per cent of their income from the Old Age
Security, the Guaranteed Income Supplement and the Canada
and Quebec pension plans — that is the 35 per cent plus the
27 per cent — with the remainder received from other sources.

Considering those who were at the middle of the income
distribution at age 55, at age 75 to 77, those individuals received
about 43 per cent of their income from OAS, GIS and the Canada
and Quebec pension plans, and about half of their income from
pensions and superannuations, investments and capital gains.

Finally, individuals who were at the top of the income
distribution when they were 55 received the majority of their
income from pensions, superannuations and other investment
sources. OAS, GIS and CPP and QPP accounted for less than
20 per cent.

The final point I want to make in this morning’s presentation is
that in spite of the growing share of seniors who receive income
from retirement savings programs, as we saw in the previous
chart, many also receive income from the Guaranteed Income
Supplement. In 1981, 55 per cent of women aged 65 or older
received the GIS, while in 2008, about 40 per cent did so. We can
also see from this chart that the likelihood of receiving the GIS is
higher among those in their 70s and 80s than it is for those
between 65 and 69.

That is the overview I would like to present this morning.

The Chair: Thank you, Mr. Schellenberg. There are a couple of
points I would like to you clarify for us so we understand the
documents you have gone over. In a slide, you referred to the
Canada and Quebec pension plan income received by women and
the RRSP pension and superannuation income by women. Then
you referred to the men, but we did not have the slide. Could you
make that available to our clerk for distribution?

Mr. Schellenberg: Absolutely.

The Chair: The third slide from the end is the total aggregate
income received by women aged 65 and older by source.

Mr. Schellenberg: Yes.

The Chair: At the top, it says multiplied by $1 million. When
you looked at these figures on the left-hand column, you said that
was $20 billion? Is that correct?

Ici, Iélément clé, si on examine la premiére colonne, est la
situation de ceux qui se situaient au bas de la distribution du
revenu a 55 ans. Lorsqu’ils ont atteint entre 75 et 77 ans, ils ont
touché 62 p. 100 de leurs revenus de la Sécurité de la vieillesse, du
supplément de revenu garanti, des prestations du Régime des
rentes du Québec ou du Régime de pensions du Canada,
soit 35 p. 100 plus 27 p. cent, le reste provenant d’autres revenus
de sources.

Quant a ceux qui se situaient au milieu de la distribution des
revenus a ’dge de 55 ans, entre 75 et 77 ans, environ 43 p. 100 de
leurs revenus provenaient de la Sécurité de la vieillesse, du
supplément de revenu garanti, du RPC ou du RRQ, I’autre moitié
venant de rentes, de pensions de retraite, d’autres investissements
et de gains en capital.

Enfin, les personnes qui se trouvaient au sommet de la
distribution des revenus a 55 ans ont regu la majorité de leurs
revenus, toujours entre 75 et 77 ans, de pensions de retraite et
d’autres investissements. Les revenus provenant de la SV, du SRG
et du RPC ou du RRQ représentaient moins de 20 p. 100 pour eux.

Pour en terminer avec cet exposé, permettez-moi d’insister sur le
fait que, bien que le nombre de personnes agées touchant des
revenus de régimes d’épargne-retraite augment, comme nous ’avons
vu au graphique précédent, nombreux sont aussi ceux qui ont
recours au programme de Supplément de revenu garanti. En 1981,
55 p. 100 des femmes agées de 65 ans ou plus en bénéficiaient.
En 2008, elles étaient 40 p. 100. Ce graphique permet aussi de
constater que la probabilité de recevoir des prestations du
programme de Supplément de revenu garanti est plus élevée chez
celles agées de 70 ans et plus, voir de 80 ans et plus, qui chez celles
ayant entre 65 et 69 ans.

Cétait 1a l’apergu de la situation que je voulais vous donner
ce matin.

Le président : Je vous remercie, M. Schellenberg. J’aimerais
vous demander de préciser quelques éléments qui devraient nous
permettre de mieux comprendre les documents que vous venez de
passer en revue. En présentant un transparent, vous avez évoqué
les revenus que touchent les femmes du Régime de pensions du
Canada et du Régime des rentes du Québec, ainsi que de REER,
et leurs revenus de pension. Ensuite, vous avez traité du méme
sujet pour les hommes, mais nous n’avions pas le transparent.
Pourriez-vous, s’il vous plait, le remettre a notre greffier pour
qu’il nous en donne des copies.

M. Schellenberg : Tout a fait.

Le président : Le troisiéme transparent a partir de la fin est
consacré au revenu total agrégé des femmes agées de 65 ans et
plus, par source de revenu.

M. Schellenberg : Oui.

Le président : On voit, en haut de ce transparent, la mention
« Constant 2007 $ x par 1 000 000 ». Lorsque vous avez parlé des
chiffres de gauche du graphique, vous nous avez dit que le montant
de 20 000 $ signifie ici 20 milliards de dollars. Est-ce exact?
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Mr. Schellenberg: It is billion, yes. If we look at 2006, there was
$54 billion received by women aged 65-plus. There were
approximately 2.5 million women in 2006, and if you divide the
$54 billion by the 2.5 million, it yields an average income of just
over $22,000 per person. I could provide that slide for men as well.

The Chair: Thank you; one of my colleagues was just asking if
you could do that.

Senator Gerstein: Did you say these slides are inflation-adjusted?

Mr. Schellenberg: Yes.

The Chair: On the second slide — “Percent of paid workers
with pension coverage, by sex” — group RRSPs are not included.

Mr. Schellenberg: That is correct.

The Chair: What kind of impact would it have if you included
group RRSPs, and why are RRSPs not included?

Mr. Schellenberg: This data source comes from the Pension
Plans in Canada administrative database. That database is
compiled by Statistics Canada, with input from the federal and
provincial pension supervisory authorities, as well as the Canada
Revenue Agency; all of the regulated pensions, plus the public
sector pensions, are included in that database. The group
RRSPs are outside the mandate of the Pension Plans in Canada
database because they are not regulated under the same
supervisory authorities.

The emergence of group RRSPs poses new challenges to data
collection in a comprehensive way to get a single, complete picture
of retirement income savings among Canadians. That is why it is
not included there.

Senator Mitchell: It does include defined contribution pension
plans, which are essentially RRSPs, does it not?

Mr. Schellenberg: It includes the defined contribution pensions;
that is correct.

The Chair: I would like you to clarify the next slide — “Paid
workers aged 17 to 64: Pension characteristics by sector and sex.”

Mr. Schellenberg: Yes.

The Chair: We have “defined benefit” — I am looking in the
left-hand column — “defined contribution” and then “mixed.”
Does mixed include RRSPs?

Mr. Schellenberg: No, it does not. What is emerging is that
some employers offer a pension plan in which some employees in
the firm may have defined benefit plans and others may have
defined contribution plans. Those would be one type of mixed
plan, a single plan by an employer.

M. Schellenberg : Ce sont effectivement des milliards. Si vous
regardez les chiffres de 2006, ce sont bien 54 milliards de dollars
que les femmes agées de 65 ans et plus ont regus. En 2006, on
comptait environ 2,5 millions de femmes; si vous divisez le
montant de 54 milliards de dollars par ces 2,5 millions, cela donne
un revenu moyen tout juste supérieur a 22 000 $ par personne. Je
peux vous fournir également le transparent sur les hommes.

Le président : Je vous remercie. C’est précisément ce que me
demandait I'un de mes collégues.

Le sénateur Gerstein : Avez-vous bien dit que ces transparents
tiennent compte de I'inflation?

M. Schellenberg : Oui.

Le président : Sur le second transparent, « Pourcentage de
travailleurs rémunérés ayant une protection en matiére de
pensions, selon le sexe », les REER de groupe ne sont pas pris
en compte.

M. Schellenberg : C’est exact.

Le président : Quelles seraient les répercussions si vous incluiez
les REER de groupe, et pourquoi ne le sont-ils pas?

M. Schellenberg : Ces données sont extraites de la base de
données élaborée pour I’étude intitulée « Régimes de pensions du
Canada ». Cette base de données est compilée par Statistique
Canada, avec I’apport des responsables fédéraux et provinciaux
de la surveillance des régimes de retraite, ainsi qu’avec I'aide de
I’Agence du revenu du Canada. Tous les régimes réglementés, et
ceux du secteur public, figurent dans cette base. Les REER de
groupe ne relévent pas du mandat de la base de données sur les
régimes de retraite du Canada parce qu’ils ne sont pas réglementés
par les mémes autorités de surveillance.

L’apparition des REER de groupe pose de nouveaux défis
importants a la collecte des données pour obtenir une vision
unique et compléte des montants que les Canadiens épargnent sur
leurs revenus. C’est pourquoi ils ne sont pas pris en compte ici.

Le sénateur Mitchell : Mais ces données comprennent les
régimes de retraite a cotisations déterminées, qui sont pour
I’essentiel des REER, n’est-ce pas?

M. Schellenberg : Ils comprennent effectivement les régimes de
pension a cotisations déterminées.

Le président : J’aimerais vous demander des précisions sur le
transparent suivant, intitulé « Caractéristiques des pensions de
travailleurs rémunérés agés de 17 a 64 ans selon le secteur et le
sexe ».

M. Schellenberg : Oui.

Le président : Je vois dans la colonne de gauche « Prestations
déterminées puis « Mélangé ». Est-ce que la catégorie « Mélangé »
comprend les REER?

M. Schellenberg : Non, ce n’est pas le cas. Ce qui se produit est
que certains employeurs offrent un régime de retraite dans lequel
certains de leurs employés ont des prestations déterminées et
d’autres des cotisations déterminées. Voila un exemple de ce
qu’on peut appeler un régime « mélangé », soit un seul régime
offert par un employeur.
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Also, there is the emergence of the pure DB, or defined benefit
plan, or a pure DC plan. We are seeing plans that have elements
of risk shared by both employees and employers. That is not a
pure defined benefit plan or a defined contribution plan but
somewhat of a hybrid plan. Therefore, beginning in 2005,
Statistics Canada began classifying those as a mixed plan, not
because the employees are differentiated into two distinct plans
but because of the characteristics of the plan itself; it is somewhat
of a mix.

The Chair: Anything else on the clarification before we go to
Mr. La Salle?

[Translation)

Dominique La Salle, Acting Senior Assistant Deputy Minister,
Income Security and Social Development Branch, Human Resources
and Skills Development Canada: Thank you, Mr. Chair, and, first
of all, thank you for your invitation. I am Acting Senior Assistant
Deputy Minister in the Department of Human Resources and
Skills Development.

[English]

My colleague, Phillip Clarke, joins me. Mr. Clarke is Acting
Assistant Deputy Minister, Operations Branch, at Service
Canada.

[Translation)

My area of responsibility is income security and social
development, which is the focal point for social policy and
programs that are designed for families, seniors, and people with
disabilities who are facing social challenges.

The Department of Human Resources and Skills Development
is a department that directly touches the lives of Canadians. Our
programs, policies and partnerships support individuals in
difficult times, help Canadians create their own opportunities,
and deliver social benefits to people across the country. Simply
stated, we enable Canadians to make choices that will allow them
to live productive and rewarding lives. Obviously, this is an
ongoing endeavour. We recognize that we must constantly adapt
our approaches to meet the changing needs of Canadians.

I have been asked to talk to you about Canada’s pension
system.

[English)

I will be speaking to the public part of our system, which is
administered by the department where I work. I will leave to my
colleagues at the Department of Finance to discuss —

On voit apparaitre des régimes purs, c’est-a-dire qui sont
exclusivement a prestations déterminées ou a cotisations
déterminées. Nous voyons aussi des régimes comportant des
éléments de risque assumés a la fois par les employés et par les
employeurs. Il ne s’agit pas 1a de régimes purs, a prestations ou a
cotisations déterminées, mais plutdt de régimes d’un type hybride.
C’est pourquoi, a compter de 2005, Statistique Canada a
commencé a classer de tels régimes comme des régimes
mélangés, non pas parce que les employés adhérent a deux
régimes distincts, mais parce que les caractéristiques mémes du
régime composent une sorte de mélange.

Le président : Quelqu'un d’autre a-t-il des précisions a
demander avant que je donne la parole a M. La Salle?

[Frangais)

Dominique La Salle, sous-ministre adjoint principal par intérim,
Direction générale de la sécurité du revenu et du développement
social, Ressources humaines et Développement des compétences
Canada : Monsieur le président, je tiens d’abord a vous remercier
de votre invitation. Je suis sous-ministre adjoint principal par
intérim au sein du ministére des Ressources humaines et du
Développement des compétences.

[Traduction]

Mon collégue, Philipp Clark, se joint a moi. Il est sous-ministre
adjoint a la Direction générale des opérations de Service Canada.

[Frangais]

Je suis responsable de la sécurité du revenu et du développement
social, volets principaux des politiques et programmes sociaux
destinés aux familles, aux ainés et aux personnes handicapées qui
doivent relever des défis sociaux.

Le ministére des Ressources humaines et du Développement
des compétences est un ministére qui touche directement la vie
quotidienne des Canadiennes et des Canadiens. Nos programmes,
nos politiques et nos partenariats appuient les gens qui traversent
une période difficile, aident les Canadiens a créer leurs propres
possibilités et offrent des avantages sociaux aux habitants de
I’ensemble du pays. En fait, nous permettons aux Canadiens de
faire des choix qui les aideront a mener une vie productive et
gratifiante. Evidemment, c’est un processus qui est toujours en
évolution. Nous savons que nous devons en permanence adapter
nos approches afin de répondre aux besoins changeants des
Canadiens.

On m’a demandé de vous parler du systéme de revenus de
retraite du Canada.

[Traduction)

Je vais vous parler du volet public de notre systéme, qui est
administré par le ministére dans lequel je travaille. Je m’en

remettrai a mes collégues du ministéere des Finances pour
discuter...
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[Translation)

... matters beyond our existing programs. Let me first provide you
with a brief overview of the overall Canadian retirement income
system.

[English]

The primary role of Canada’s retirement income system is to
provide older Canadians with an adequate and stable income in
retirement. The system aims to accomplish two key objectives.
The first is to prevent and alleviate low income among Canadians
65 years of age and over. The second is to help Canadians avoid a
significant decline in their standard of living when they retire.

Canada’s retirement income system is made up of three pillars.
The first pillar, Old Age Security, is a virtually universal, non-
contributory public pension provided to 98 per cent of Canadians
65 and over. In 2008, 4.4 million seniors received the OAS benefit.
OAS pensioners with little or no other income are also eligible for
the Guaranteed Income Supplement. In 2008, there were
1.6 million recipients of GIS. The current monthly benefit of
OAS is $517 per month, and the maximum monthly benefit of
GIS for a single individual is $652.

More specifically, OAS benefits are intended to provide partial
income security for senior Canadians in recognition of the
contribution they have made to Canadian society and the
economy. As employment history is not a factor in determining
eligibility, those who have had limited or no engagement in paid
work can receive such benefits. All benefits are indexed quarterly to
ensure that the value of the OAS benefit is maintained over time.

The Canada Pension Plan and the Quebec Pension Plan make
up the second pillar of our retirement income system. These plans
are mandatory, employment-based contributory pensions for
workers, funded in equal parts by the employer and the
employees. They cover workers in all sectors of the economy,
including those working in non-standard arrangements and the
self-employed, in which case they pay both the employer’s and
employee’s portion.

The CPP provides contributors and their families with basic
income replacement upon retirement, disability or death of a wage
earner. Last year, total expenditures were $28.9 billion. There are
3.6 million retirement recipients and almost 800,000 survivor
pensions paid to seniors. The number of workers contributing to
CPP is over 12 million.

In providing coverage to contributors, several CPP provisions
recognize the needs of families. They include a general dropout
provision, the child-rearing provision, credit splitting, pension
sharing and the surviving spouse’s pension.

These two pillars of the retirement system, the OAS and the
CPP, constitute a modest income base to build upon. When
combined, at most, the CPP and OAS replace up to 40 per cent of

[Frangais)

... les enjeux qui sont au-dela de nos programmes. Permettez-moi
d’abord de vous donner un apergu du systéme de revenus de
retraite du Canada.

[Traduction)

Le systéme de revenus de retraite du Canada vise en premier
lieu a offrir aux Canadiens 4gés un revenu a la fois adéquat et
stable pour leur retraite. Il vise deux objectifs clés : éviter que le
revenu des Canadiens de 65 ans et plus soit trop bas et les aider au
besoin; et aider les Canadiens a éviter une baisse importante de
leur niveau de vie au moment de leur retraite.

Le systéme de revenus de retraite du Canada repose sur trois
piliers. Le premier, qui est la Sécurité de la vieillesse (SV), est un
régime de pension non contributif universel, offert a 98 p. 100 des
Canadiens agés de 65 ans ou plus. En 2008, 4,4 millions d’ainés
ont touché des prestations de la SV. Les pensionnés de la SV qui
ont des revenus limités ou n’ont pas de revenu du tout sont
également admissibles au Supplément de revenu garanti (SRG).
En 2008, 1,6 million de personnes ont bénéficié du SRG. Pour un
particulier, la pension de base de la SV est de 517 $ par mois et la
prestation mensuelle maximale du SRG est de 652 §.

Plus précisément, les prestations de la SV visent a offrir une
sécurité du revenu partielle aux ainés canadiens, en reconnaissance
de la contribution qu’ils ont apportée a la société et a ’économie
canadienne. Etant donné que les antécédents de travail ne
constituent pas un facteur d’admissibilité, les personnes qui ont
peu travaillé ou n’ont jamais effectué de travail rémunéré ont droit
a ces prestations. Toutes les prestations sont indexées chaque
trimestre; cela garantit le maintien de leur valeur avec le temps.

Le Régime de pensions du Canada (RPC) et le régime de rentes
du Québec (RRQ) constituent le deuxiéme pilier de notre systéme
de revenu de retraite. La cotisation a ces régimes est obligatoire
pour toutes les personnes occupant un emploi; les régimes sont
financés a parts égales par les employés et les employeurs. Ils
couvrent les travailleurs de tous les secteurs de I’économie,
incluant ceux qui travaillent dans le cadre de contrats non
conventionnels et les travailleurs autonomes.

Le RPC offre aux cotisants et a leur famille un revenu de base
lorsqu’un travailleur salarié prend sa retraite, devient invalide ou
décéde. L’an dernier, les dépenses totales du régime se sont élevées
a 28,9 milliards de dollars. Il y a 3,6 millions de bénéficiaires du
RPC et prés de 800 000 prestataires d'une rente de conjoint
survivant. Plus de 12 millions de travailleurs cotisent au RPC.

Dans le cadre de la couverture qu’il offre aux cotisants, le RPC
tient compte des besoins des familles grace a plusieurs dispositions :
la clause d’exclusion générale, la clause d’exclusion pour élever les
enfants, le partage des crédits, le partage des pensions et la rente de
conjoint survivant.

Ces deux piliers du systéme de revenu de retraite, la SV et le
RPC, générent un revenu modeste a partir duquel les individus
peuvent ajouter des revenus. Lorsqu’on les combine, le RCP et la
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the average industrial wage. Canadians are expected to supplement
this with other measures.

The voluntary third pillar of Canada’s retirement income system
consists mainly of registered pension plans and RRSPs. My
comments today relate solely to Canada’s public pension system.

There are five features of our system that have worked well for
us. Our public system is diversified, responsive, sustainable,
accountable and, finally, dynamic.

With respect to diversification, there are many players involved
in the retirement income system, including roles for individuals
and families, government and employers. The role of the federal
government is primarily in delivering the public system and
overseeing the federally regulated private system of support, but
others have a large part to play as well.

With respect to responsiveness, over the years, policies under
the OAS and CPP programs have evolved to respond to seniors’
needs. Where necessary, we have worked to ensure that we
broaden and change eligibility to reflect societal changes.

For example, Canada changed pension legislation to allow
spouses receiving their retirement pension to save income tax by
sharing a portion of the pension benefit. We have amended the
CPP so as not to reduce the benefits of parents who stayed home
to raise children under the age of seven. We introduced credit
splitting between spouses in the event of divorce or separation, in
recognition that couples share in the building of their assets
during the time they are together. We have extended survivors
benefits to same-sex, common-law and married partners. We
increased benefits through income-tested programs, such as the
GIS, to raise the income of most recipients to levels above the
threshold of low income.

The finances of the CPP are on a sustainable footing, largely
because the federal and provincial steward of the plan took
appropriate and timely action for the benefit of future
generations. The combined employer-employee contribution rate
increased to the steady rate of 9.9 per cent in 2003 and beyond.
The Reserve Fund, overseen by an independent investment board,
was created to get us through the wave of baby boomers in
retirement. Thus, the CPP moved from a purely pass-as-you-go
plan to one that is partially funded.

The CPP Investment Board has a mandate to invest the
Reserve Fund to meet the best interests of contributors and
beneficiaries — to maximize investment return without undue
risk of loss. As of June 2009, the net value of the Reserve Fund
was $116 billion, which represents three full years of benefits.

SV correspondent au maximum a 40 p. 100 du salaire moyen
dans I'industrie. On attend des Canadiens qu’ils complétent ce
revenu par d’autres moyens.

Le troisiéme pilier du systéme de revenu de retraite du Canada,
lequel est volontaire, comprend principalement les régimes de
pension agréés (RPA) et les régimes enregistrés d’épargne-retraite
(REER). Aujourd’hui, je parlerai uniquement du régime de
retraite public du Canada.

Celui-ci a cinq caractéristiques qui se sont révélées efficaces
pour nous. Notre régime public est diversifié, adapté aux besoins
des citoyens, viable, responsable et dynamique.

Plusieurs acteurs participent au régime de retraite : les
particuliers et les familles, les gouvernements et les employeurs.
Le role du gouvernement fédéral consiste principalement a
administrer le régime public et a superviser le régime de soutien
privé réglementé par les autorités fédérales.

Au fil des ans, les politiques relatives a la SV et au RPC ont
évolué pour répondre aux besoins des ainés. Lorsque c’était
nécessaire, nous avons travaillé fort pour étendre la portée de
I’admissibilité ou modifier celle-ci afin de tenir compte de
I’évolution de la société.

Par exemple, le Canada a modifié la loi relative aux pensions
afin de permettre aux conjoints touchant leur pension de retraite
de payer moins d’imp6t sur le revenu en partageant une partie des
prestations de retraite. Nous avons modifié le RPC de maniere a
ne pas réduire les prestations des parents qui restent a la maison
pour élever leurs enfants de moins de sept ans. Nous avons
instauré le partage des crédits entre conjoints en cas de divorce ou
de séparation, en reconnaissance du fait que les couples ont acquis
leurs biens ensemble durant leur période de vie commune, et nous
avons étendu les prestations de conjoint survivant aux conjoints
de méme sexe (vivant en concubinage ou mariés). Nous avons
augmenté les prestations grace a des programmes fondés sur le
revenu comme le SRG, afin de porter le revenu de la plupart des
bénéficiaires a un niveau supérieur au seuil de faible revenu.

Les finances du RPC sont viables en grande partie parce que les
gouvernements fédéral et provinciaux ont pris des mesures
appropriées et au bon moment pour le bénéfice des futures
générations. La contribution combinée des employeurs et des
employés a augmenté au rythme régulier de 9,9 p. 100 en 2003 et
les années suivantes. De plus, nous avons créé un fonds de réserve
surveillé par un office d’investissement indépendant, afin
d’absorber l'arrivée massive des baby-boomers a I'dge de la
retraite. Ainsi, le RPC est passé d’un régime uniquement financé
par répartition a un régime partiellement capitalisé.

L’Office d’investissement du RPC a pour mandat d’investir le
fonds de réserve afin de servir au mieux les intéréts des cotisants et
des bénéficiaires — et de maximiser ainsi le rendement des
investissements sans risque de perte excessif. En juin 2009, la
valeur nette du fonds de réserve était de 116,6 milliards de dollars,
ce qui représente trois années complétes de prestations.
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In comparison to most other countries, Canada is in an
enviable position, as CPP investments will not be needed to help
pay benefits for another decade, providing time for the
investments to recover and grow. You will be pleased to know
that our pension plan is reviewed every year by the Chief Actuary,
who has, for the last three such reviews, deemed it sustainable for
the next 75 years.

The fourth feature of our retirement income system relates to
its rigorous accountability to all Canadians. Having federal and
provincial governments jointly manage the CPP is an important
safeguard against short-term changes that could jeopardize the
integrity and sustainability of the plan.

In addition, the CPP Investment Board is a governance model
that balances independence and accountability. On one hand, the
board operates at arm’s length from the government, and an
independent board of directors oversees its management. On the
other hand, the board remains accountable to the federal and
provincial finance ministers. In short, we have achieved a good
balance between due diligence and the flexibility required to meet
the needs of Canadians, both now and in the future.

Last, but certainly not least, we have learned that we need to
stay ahead of the curve by monitoring societal trends and
responding to them as quickly as possible. Flexibility is built right
into our retirement income system. For example, it is a legislated
requirement for pensions to be indexed for inflation once a year
for CPP and four times a year for OAS benefits. Moreover,
Canadians have flexibility in choosing when to retire and receive
their CPP retirement pension. As I mentioned, the CPP is
reviewed every three years to ensure it remains on solid financial
footing and to adapt its features to societal change.

Low-income seniors told the government that rules governing
the GIS were a barrier to those who want to work. In response,
the Government of Canada increased last year the annual GIS
earning exemption from $500 to $3,500 annually. This means that
low-income seniors who choose to work can now keep more of
their GIS benefits.

Also, HRSDC continues to secure international social security
agreements with other countries. Fifty such agreements in force
make it easier for seniors, people with disabilities and survivors to
receive pensions in Canada and the partner country. We pursue
these agreements with an eye on immigration patterns, which
have evolved considerably. In past years, most of our agreements
were focused on Western European countries. Today, they
encompass the Caribbean, Eastern Europe, South America and
Asia. We are now exploring agreements with additional countries
in Asia and Africa, which reflects our current immigrant
population.

Par rapport a la plupart des autres pays, le Canada est dans
une position enviable, étant donné que le RPC n’aura pas besoin
de faire d’investissements pendant encore dix ans pour pouvoir
verser des prestations, ce qui laisse le temps aux sommes déja
placées de fructifier a nouveau. Vous serez heureux d’apprendre
que notre régime de retraite est analysé tous les ans par I’Actuaire
en chef qui a estimé, lors de ses trois derniers examens, que ce
régime sera viable pour les 75 prochaines années.

Le quatrieme pilier de notre SRR tient au fait que ses
administrateurs rendent rigoureusement des comptes a tous les
Canadiens. Le fait que les gouvernements fédéral et provinciaux
gerent conjointement le RPC le protége efficacement contre les
changements a court terme qui pourraient menacer son intégrité
ou sa viabilité.

En outre, 1’Office d’investissement du RPC constitue un
modéele de gouvernance qui crée un juste équilibre entre
indépendance et obligation de rendre des comptes. D’une part,
I’Office fonctionne indépendamment du gouvernement, et un
conseil d’administration indépendant supervise sa gestion.
D’autre part, il doit quand méme rendre des comptes aux
ministres des Finances fédéral et provinciaux. En bref, nous avons
atteint un équilibre satisfaisant entre la responsabilité de diligence
raisonnable et la marge de manceuvre nécessaire pour répondre
aux besoins des Canadiens, aujourd’hui et a I’avenir.

Enfin (et c’est également trés important), nous avons réalisé que
nous devions conserver une longueur d’avance en surveillant les
tendances sociales et en nous y adaptant le plus rapidement possible.
Par nature, notre systéme de revenu de retraite offre une certaine
marge de manceuvre. Par exemple, la loi exige que les pensions soient
indexées selon I'inflation une fois par an pour le RPC et quatre fois
par an pour les prestations de la SV. En outre, les Canadiens ont la
possibilit¢ de choisir quand ils veulent prendre leur retraite et
recevoir leurs prestations du RPC. Le RPC est révisé tous les
trois ans afin de s’assurer qu’il demeure solide financiérement et que
sa structure s’adapte aux changements de société.

Les ainés a faible revenu ont signifi¢é au gouvernement que les
régles applicables au SRG constituaient un obstacle pour ceux qui
souhaitent travailler. En réaction a ces commentaires, I’an dernier,
le gouvernement du Canada a augmenté I'exemption de gains
consentie dans le cadre du SRG, qui est passée de 500 $ a 3 500 §.
Cela signifie que les ainés a faibles revenus qui choisissent de
travailler peuvent maintenant conserver une part plus importante
de leurs prestations du SRG.

Par ailleurs, RHDCC continue de conclure des accords sur la
sécurité sociale avec d’autres pays. Grace aux 50 accords déja en
vigueur, il est plus facile pour les ainés, les personnes handicapées
et les conjoints survivants de recevoir leur pension au Canada et
dans le pays partenaire. De plus, nous cherchons a conclure ces
accords en tenant compte du profil de 'immigration, qui a
considérablement changé. Ces derniéres années, la plupart de nos
accords étaient conclus avec des pays d’Europe de I’Ouest.
Aujourd’hui, ils visent également les Caraibes, ainsi que I’Europe
de I'Est, ’Amérique du Sud et I’Asie. Nous envisageons de
conclure des accords avec d’autres pays d’Asie et d’Afrique qui
reflétent notre actuelle population d’immigrants.
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[Translation)

In conclusion, by most socio-economic indicators, Canada is
doing well. Compared with previous generations in our country,
Canadians are living longer and are better educated. More women
are working and earning their own pension rights. Low-income
has declined significantly among seniors. Our public retirement
system has delivered impressive results in lowering the incidence
of low-income among seniors since 1980.

[English)

In 1980, the percentage of seniors living below the LICO, the
low-income cut-off, was 21.4 per cent. In 2007, it was 4.8 per cent,
a dramatic drop, and one of the best records in the world.

[Translation)

To date, Canada’s retirement income system has done very well
in achieving its key objectives and in increasing pension security
among all seniors. Over the past 20 years, and especially since the
last major reforms in 1998, these qualities have helped the system
meet the needs of the 4.5 million Canadians who are 65 or older.
They will help us prepare for the next generation of pensioners, a
number that will nearly double to 9 million over the next 25 years,
a full quarter of our population. And they will help us keep an eye
on what is happening with younger Canadians, and how that will
affect policy down the road.

Mr. Chair, members of the committee, this concludes my
opening remarks.

[English]

I would be happy to take questions in both official languages.

[Translation]

The Chair: Thank you very much, Mr. La Salle. We will start the
question period with a senator from Alberta, Senator Mitchell.

[English]

Senator Mitchell: Thank you, gentlemen. I am quite interested
in the comparison between those who have pensions of one kind
or another and what seems to me to be millions of Canadians who
literally have no pension at all.

Mr. Schellenberg, your first slide points out that fewer than
40 per cent of Canadians aged 17 to 64 have pension coverage and,
let us say, 39 per cent on average. Of those, if you go to the next
page, between men and women it looks like approximately 20 per
cent have defined contribution plans, which really are RRSPs;

[Frangais)

En conclusion, si I'on se fie a la plupart des indicateurs
socioéconomiques, le Canada s’en sort bien. Par rapport aux
générations précédentes dans notre pays, les Canadiens vivent
plus vieux et ont un niveau de scolarité plus élevé. Un plus grand
nombre de femmes travaillent et gagnent leur droit a une pension.
Le nombre d’ainés a faible revenu a fortement baissé. Notre
régime de retraite public a livré des résultats fort impressionnants
en ce qui a trait a la réduction de I'incidence des faibles revenus
parmi les ainés depuis 1980.

[Traduction]

En 1980, le pourcentage de personnes agées vivant en dessous
du seuil de faible revenu, le SFR, était de 21,4 p. 100. En 2007, il
était tombé a 4,8 p. 100, une chute trés marquée, et 'un des
meilleurs résultats dans le monde.

[Frangais)

Jusqu’a maintenant, le systéme de revenus de retraite du Canada
a atteint ses principaux objectifs d’améliorer la sécurité de la retraite
pour tous les ainés. Au cours des 20 derniéres années, et surtout
depuis les réformes de 1998, ces éléments positifs ont permis au
systéme de répondre aux besoins de 4,5 millions de Canadiens agés
de 65 ans et plus. Ils vont nous aider a nous préparer a ’arrivée de la
prochaine génération de retraités dont le nombre va presque
doubler pour atteindre 9 millions au cours des 25 prochaines
années, soit le quart de la population, et ils vont nous permettre de
demeurer attentifs a la situation des jeunes Canadiens et a la fagon
dont cela va influer sur nos politiques dans le futur.

Monsieur le président, mesdames et messieurs membres du
comité, voila qui conclut mes observations préliminaires.

[Traduction]

Je me ferai un plaisir de répondre a vos questions dans les deux
langues officielles.

[Frangais]

Le président : Merci beaucoup, monsieur La Salle. Nous allons
commencer la période de questions avec un sénateur de I’Alberta,
le sénateur Mitchell.

[Traduction)

Le sénateur Mitchell : Je vous remercie, messieurs. Je suis fort
intéressé par la comparaison entre la situation des personnes qui
ont un régime de retraite, de quelque nature que ce soit, et celle
des millions de Canadiens qui n’en ont aucun.

M. Schellenberg, votre premier transparent montre que moins
de 40 p. 100 des Canadiens agés de 17 a 64 ans sont protégés par
un régime de retraite; ils ne sont en moyenne que 39 p. 100 a en
avoir un. Parmi ceux-ci, lorsqu’on consulte la page suivante, il
semble que pour I’ensemble hommes-femmes, environ 20 p. 100
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there is no guaranteed pay out. Therefore, it creates some greater
risk to some extent. Some of the benefit-driven pensions obviously
are corporate, and so there is risk in some of them, as well.

You could say that barely over 30 per cent of Canadians
actually have a defined benefit pension; is that right?

Mr. Schellenberg: If you look on the chart that is broken out by
the private sector and the public sector, there are telling numbers
there. Let us consider women in the private sector in the 17-to-64
age bracket. Please keep in mind we have teenagers and people in
the young 20s within the denominators, as well as people from
65 to 74, many of them with pensions, who may have already
retired. It would be nice to have this chart for, say, ages 25 to 64.
However, we do not have that data.

The point I would like to underscore is that, if we consider
women in the private sector, we have a coverage rate of 22 per cent,
and, of those, 59 per cent have a defined benefit plan. If we
multiply those two figures together, it tells us that 13 per cent of
women in the private sector have a defined plan. Of the 29 per cent
of men in the private sector who have a pension, 63 per cent have a
DB plan. Doing the multiplication, we get a DB coverage rate of
18 per cent.

Senator Mitchell: That is in the private sector. Therefore, it is
even more pronounced than the first point I was making.

Mr. Schellenberg: Yes, sir. When we look at the aggregate
figures from the point of view of financial security of all
Canadians, it is important to consider the public sector, the
high degree of coverage and the nature of pension plans within the
public sector. Stepping back and looking at trends within the
private sector, those figures of 13 per cent and 18 per cent of DB
coverage stand out.

Senator Mitchell: They do. The disadvantage of women is even
more pronounced. When you get out of defined benefit coverage,
the problems become even greater, I would argue, on RSP
coverage with respect to men versus women.

I want to pursue something quickly. I think that, therefore, a
huge portion — well over the majority, or over 50 per cent, of
Canadians — will have to rely upon RRSPs and other personal
savings to retire. I have a sense that people do not really understand
how much money you need to do that. If you had $500,000 in your

aient des régimes a cotisations déterminées, qui sont en réalité
desREER, et qui n’offrent donc pas de garanties de paiement.
Cela entraine donc, dans une certaine mesure, des risques plus
importants. Certains de ces régimes de retraite axés sur les
prestations sont manifestement des régimes d’entreprise, ce qui
constitue en soi un risque additionnel.

Vous pourriez donc dire qu’a peine plus de 30 p. 100 des
Canadiens ont effectivement un régime de retraite a prestations
déterminées. Est-ce bien exact?

M. Schellenberg : Si vous vous reportez au graphique donnant
la décomposition entre le secteur privé et le secteur public, vous y
verrez les chiffres. Prenons, par exemple, les femmes du secteur
privé ayant entre 17 et 64 ans. Il faut se souvenir qu’on trouve aux
dénominateurs des adolescents et des personnes au début de la
vingtaine, ainsi que des gens de 65 a 74 ans, dont beaucoup ont
des régimes de retraite et qui peuvent avoir déja pris leur retraite.
Ce serait bien de disposer de ce graphique pour la tranche d’age
des 25 a 64 ans, mais nous n’avons pas les données.

Je voulais attirer votre attention sur le fait que, si nous prenons
les femmes du secteur privé, nous avons un taux de protection de
22 p. 100 et que, parmi elles, 59 p. 100 ont un régime a
prestations déterminées. Si nous multiplions ces deux chiffres,
nous obtenons le pourcentage des femmes du secteur privé qui
sont dotées d’un régime a prestations déterminées, qui est de
13 p. 100. Parmi les 29 p. 100 d’hommes travaillant dans le
secteur privé qui bénéficient d’un régime de retraite, 63 p. 100 ont
un régime a prestations déterminées. En faisant ici aussi la
multiplication, nous obtenons un taux de protection par des
régimes a prestations déterminées de 18 p. 100.

Le sénateur Mitchell : Cela s’applique au secteur privé. La
situation est donc encore plus tranchée que je ne le pensais en
soulevant mon premier point.

M. Schellenberg : Oui monsieur. Lorsque nous examinons les
chiffres agrégés, du point de vue de la sécurité financiére de tous
les Canadiens, il est important de tenir compte du secteur public,
du niveau élevé de protection et de la nature des régimes de
retraite qu’on y retrouve. En revenant en arriére et en examinant
les tendances qui se dégagent au sein du secteur privé, les taux
respectifs de couverture de 13 et de 18 p. 100 par des régimes a
prestations déterminées sont ceux a retenir.

Le sénateur Mitchell : IIs le font en effet. La situation
désavantageuse des femmes est méme plus marquée. Si on ne
tient plus compte de la couverture assurée par les régimes a
prestations déterminées, le probléme est encore plus aigu, a mon
avis, en ce qui concerne la différence de couverture par des RER
entre les hommes et les femmes.

Ily a un point que j’aimerais éclaircir rapidement. Je conclus de
tout cela qu’un pourcentage trés élevé de nos concitoyens,
largement majoritaire ou, pour le moins, dépassant les
50 p. 100, devra s’en remettre a des REER et a d’autres formes
d’épargne personnelle pour prendre sa retraite. J’ai 'impression
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RRSP — which is a lot of money — at today’s interest rates, you
would be lucky to get a $20,000-a-year income stream.

Do you know what percentage of Canadians have RRSPs? Do
you know what the average RRSP savings accumulation is? Is
there some way you can rate that for distance to the age of
retirement, if you see what I mean? Do you know what the
average RRSP contribution is, annually?

Mr. Schellenberg: We know several of those things but not all
of those things. Our primary source of information on this issue
would be the tax files that people file with the Canada Revenue
Agency each year. On the tax file data, we have, on an annual
basis, tax filers who do or do not contribute to their RRSP. For
those who do, we know how much they did contribute.

We cannot differentiate between those in group RRSPs and
those who are not. However, those numbers are reflected in the
RRSP contribution, as well as with their earnings.

We could add up year over year over year the annual
contribution that someone made to their RRSP and we could
also subtract out any incomes they withdrew from RRSPs and
paid tax on. However, as they accrue those RRSP savings, they
get returns on investment and their nest egg grows, but we do not
have data on the current value of RRSP wealth at a specific point
in time.

In 1999 and in 2005, Statistics Canada did a wealth survey and
asked people for that information. In 2005, our sample size was
around 6,000 or 7,000 respondents. From a survey standpoint,
that is a not a very deep sample. If you wanted to look at 45- to
60-year-olds in Alberta, you might have a few hundred of them in
the sample, and you cannot generate reliable estimates based on
that depth of data. Therefore, the wealth data you are talking
about remains a data gap.

Senator Mitchell: I have a lot of questions but I know we do
not have a lot of time.

The Chair: I remind each of us that this is an attempt to have
an overview to understand all of the issues — or as many of the
issues as we can — to determine where we might want to go
forward with a study in the committee, if we decide to proceed
further.

Senator Eggleton: The second chart indicates that the numbers
in the younger age group, 25 to 34, are moving up, as opposed to
the others — both for men and women, but more pronounced for
women. What do you attribute this to?

que les gens ne réalisent pas de combien d’argent ils auront
réellement besoin pour prendre leur retraite. Si vous avez investi
500 000 $ dans votre REER, ce qui est beaucoup d’argent, vous
aurez de la chance, avec les taux d’intérét actuels, si vous retirez
des revenus de 20 000 $ par année de fagon réguliére.

Savez-vous quel est le pourcentage de Canadiens qui ont des
REER? Savez-vous quel est le montant moyen d’épargne
accumulé dans ces REER? Disposez-vous de moyens pour
calculer comment la situation évoluera d’ici I’age de la retraite,
si vous voyez ce que je veux dire? Savez-vous quel est le montant
moyen des cotisations annuelles versées dans ces REER?

M. Schellenberg : Nous avons les réponses a certaines de ces
questions, mais pas a toutes. Ce sont les déclarations de revenus
que les gens transmettent chaque année a I’Agence du revenu du
Canada qui constituent notre principale source d’informations
dans ce domaine. Elles nous permettent de savoir, chaque année,
si les contribuables cotisent ou non a leurs REER. Pour ceux qui
le font, nous y trouvons le montant précis de leurs cotisations.

Nous ne pouvons pas, par contre, faire la distinction entre ceux
qui participent a un REER de groupe et ceux qui n’y participent
pas. Ces chiffres sont cependant pris en compte dans les
cotisations a des REER, ainsi que dans leurs revenus.

Nous pourrions cumuler, année aprés année, les cotisations
annuelles dune personne a son REER, et nous pourrions
également déduire tous les fonds qu’elle a retirés de son REER
et sur lesquels elle a été imposée. Cependant, au fur et a mesure
que ces épargnes s’accumulent dans les REER, elle génére des
rendements sur le capital investi et les avoirs de la personne
augmentent, mais nous n’avons pas de données sur la valeur réelle
des REER a un point donné dans le temps.

Statistique Canada a réalisé en 1999 et en 2005 une enquéte sur
la fortune dans laquelle elle demandait cette information aux
gens. En 2005, il y a eu environ 6 000 ou 7 000 répondants. Ce
n’est pas un échantillon trés important pour une enquéte. Si vous
voulez utiliser celle-ci pour connaitre la situation des personnes
agées de 45 a 60 ans qui vivent en Alberta, vous n’allez peut-étre
disposer que de quelques centaines de personnes, ce qui ne vous
permettra pas de générer des évaluations fiables. Dans le cas des
données sur la fortune que vous évoquez, nous souffrons donc
d’un manque.

Le sénateur Mitchell : J’ai beaucoup de questions a vous poser,
mais je sais que nous ne disposons que de peu de temps.

Le président : Si je me permets ici de rappeler a tous que nous
tentons ici d’obtenir un apercu de la situation pour comprendre
tous les problémes, ou autant de problémes que nous le pouvons,
afin de déterminer si ce comité doit aller plus loin et réaliser sa
propre étude des pensions de retraite.

Le sénateur Eggleton : Le second graphique permet de
constater que le groupe d’age le plus jeune, celui des personnes
agées de 25 a 34 ans, enregistre une hausse aussi bien pour les
hommes que pour les femmes, mais plus marquée pour les
femmes, alors que ce n’est pas le cas des autres groupes. A quoi
lattribuez-vous?
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Mr. Schellenberg: Our analyst at Statistics Canada has been
looking at the changes in pension coverage over time — between
1987, 1997 and 2007 — and trying to explain what would account
for the declines in men as well as the increases among women and
in the different age groups.

When we look at men over those three points in time, we see
there has been shift from industries in which there were traditionally
high coverage rates — particularly in manufacturing, but I think
more so in education and public administration; there are fewer
men employed there. We have also seen de-unionization over the
last 20 years, and pension coverage tends to be highest in unionized
establishments. That has accounted for the largest share of the
decline among men.

There have been many changes in the characteristics of women.
They have moved further up the earnings distribution, which is
positively correlated with pension coverage. They have higher
levels of education than they did 10 or 20 years ago, and that is
positively correlated with pension coverage.

Regarding the specifics around the 25-to-34 age group, a shift
up the earnings distribution accounts for part of that. They have
better jobs than they did 10 or 20 years ago.

Senator Eggleton: The prime purpose of our exercise at this
point is looking at adequacy. Do you have statistics you can
provide us with respect to adequacy of pensions? Here again, we
are public and private.

Mr. Schellenberg: It is a difficult issue. We have one study
completed at Statistics Canada that looked explicitly at
replacement rates, defined in broad terms. That study compared
the total after-tax income that people had at age 55 with the total
after-tax income they had at age 70 or 75, focusing primarily on
people who had fairly significant attachment to the paid
workforce in their 50s.

A key finding from that study was that for individuals who
were from the middle of the income distribution at age 55, the
median replacement rate was around 70 per cent to 75 per cent.
One of the findings there, though, is that of those seniors from the
middle of the income distribution, approximately one in four had
a replacement rate below 60 per cent. We do not take the position
that that is enough; that is inadequate but that was an arbitrary
benchmark. One in four was below that benchmark.

Senator Eggleton: Mr. La Salle, you were talking about
investments. You said that in comparison to most other
countries, Canada is in an enviable position; yet I understand
that the average gross replacement rate in the countries in the

M. Schellenberg : Notre analyste a Statistique Canada a étudié
les variations de couverture par des régimes de retraite dans le
temps, soit entre 1987 et 1997 et entre 1997 et 2007, et a tenté
d’expliquer qu’elle pourrait étre la cause de la diminution chez les
hommes et de "augmentation chez les femmes, et dans les divers
groupes d’age.

Lorsque nous examinons la situation des hommes en 1987,
en 1997 et en 2007, nous constatons qu’il y a eu des départs des
industries dans lesquelles les taux de couverture étaient
traditionnellement élevés, en particulier du secteur manufacturier,
mais je crois que c’est encore plus marqué dans les domaines de
I’éducation et de ’administration publique, dans lesquels le nombre
d’hommes employés est plus faible. Nous avons aussi observé une
diminution du nombre de syndiqués au cours des 20 derniéres
années, et la couverture par des régimes de retraite a tendance a
étre plus élevée dans les organismes ou les travailleurs sont
syndiqués. C’est la la principale cause de diminution chez les
hommes.

Les caractéristiques de la situation des femmes ont beaucoup
évolué. Elles ont progressé sur la courbe de la distribution des
revenus, qui est directement corrélée au niveau de couverture des
régimes de retraite. Elles ont fait des études plus poussées qu’il y
a 10 ou 20 ans, et cela est aussi directement corrélé au niveau de
couverture des régimes de retraite.

Dans le cas des caractéristiques du groupe d’age des 25 a
34 ans, une translation vers le haut de la courbe de la distribution
des revenus en est partiellement responsable. Elles ont de
meilleurs emplois qu’il y a 10 ou 20 ans.

Le sénateur Eggleton : Pour I'instant, le but essentiel de notre
exercice est de voir si la situation est adéquate. Disposez-vous de
statistiques, que vous pourriez nous remettre, sur I’adéquation des
régimes de pension? Une fois encore, nous nous intéressons aussi
bien au secteur public qu’au secteur privé.

M. Schellenberg : C’est une question difficile. Une étude
réalisée par statistique Canada traite de fagon explicite des taux de
remplacement, définis au sens large. Elle compare les revenus
totaux aprés impots que les gens avaient a 1’dge de 55 ans avec
ceux dont ils disposaient a I’dge de 70 ou de 75 ans, en mettant
I’accent sur les personnes qui avaient eu des liens prolongés avec
la main-d’ceuvre rémunérée dans la cinquantaine.

L’une des conclusions importantes de cette étude a été que, pour
les personnes qui se trouvaient au milieu de la courbe de
distribution des revenus a 1’dge de 55 ans, le taux médian de
remplacement se situait entre 70 et 75 p. 100. Cette étude a
également permis de constater que, chez les personnes agées se
trouvant au milieu de la courbe de distribution des revenus, environ
un quart avait un taux de remplacement inférieur a 60 p. 100. Cela
ne signifie pas que nous jugeons que cela est assez; c’est inadéquat,
mais c’est le seuil que nous avons retenu de fagon arbitraire. Une
personne sur quatre se trouvait en dessous de ce seuil.

Le sénateur Eggleton : Monsieur La Salle, vous parliez des
investissements. Vous nous avez dit que, par comparaison a la
plupart des autres pays, le Canada se trouve dans une situation
enviable, mais je crois savoir que le taux moyen brut de
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Organisation for Economic Co-operation and Development,
OECD, is 58.7 per cent compared to approximately 40 per cent
in Canada. Why are we so much lower?

Mr. La Salle: We have to look at sustainability of these
replacement rates. Many OECD countries have targeted higher
replacement rates, but they find themselves in a tough bind where
they have to review the age of retirement, for example.

Therefore, it is important to look at the sustainability of the
covenant, if you like, with the people. There may be a
methodology issue; that is beyond my area of expertise,
although I would be happy to look into that.

Some countries do promise their retirees quite a generous
package, but you have to read the fine print. For example, France
provides a full pension in theory at age 60. No one else does that.
That is very generous. When you read the fine print, you see it
requires X number of years, and at the end of the day, very few
actually get the full pension at 60.

Senator Eggleton: Do you have any other examples of what
countries have had to do to get to the 58.7 per cent point, which is
far more realistic as a replacement? I realize this is the public
plans as opposed to the private plans, but we are finding out there
is not much in the private plans for some 5 million Canadians.

Do you have any examples of any other countries where
getting to the figure has maybe cost the taxpayers a lot?

Mr. La Salle: Every country has a different system. Some have
very complex systems, such as the U.K. You could write a PhD
thesis on that system alone. It changes every four or five years and
it is complex. I could not begin to explain each system, senator.

Senator Ringuette: Mr. Schellenberg, regarding your slide on
page 2 and the different explanation you gave to the gender issue,
would you not have to include the labour market issue that has
been happening in the last decade — of self-employment being
higher for men than for women — in the fact that your men, as
they grow older, have less pension coverage?

When you are self-employed, I think that you probably want to
invest your savings in capital investment and grow your business,
rather than grow a pension plan.

Mr. Schellenberg: Yes, absolutely. You have raised a very
important issue here. All of the data I have shown on pension
coverage pertains to paid employees.

remplacement dans les pays de I’Organisation de coopération et
de développement économique, ’OCDE, est de 58,7 p. 100 alors
qu’il est d’environ 40 p. 100 au Canada. Pourquoi notre taux est-
il si faible?

M. La Salle : Il faut se pencher sur la pérennité de ces taux de
remplacement. Nombre des pays membres de OCDE ont visé
des taux de remplacement élevés, mais ils se retrouvent dans une
situation difficile quand ils doivent, par exemple, réviser I’age de
la retraite.

Il est donc important d’examiner le caractére durable de
I’engagement qui a été pris avec les personnes. Il peut s’agir d’une
question de méthodologie, qui ne reléve pas de mon domaine de
compétences, mais que je me ferai un plaisir d’examiner.

Certains pays promettent a leurs retraités un ensemble assez
généreux de prestations, mais il faut lire attentivement les petits
caractéres. C’est ainsi que, en théorie, la France assure une
pension de retraite compléte a I’age de 60 ans. Elle est la seule a le
faire. C’est trés généreux. Par contre, lorsque vous lisez le texte en
petits caractéres, vous constatez qu’il faut avoir cotisé pendant X
années et que, au bout du compte, trés peu de personnes retirent
réellement une pension compléte a ’age de 60 ans.

Le sénateur Eggleton : Avez-vous d’autres exemples de ce que
des pays ont di faire pour obtenir ce taux de 58,7 p. 100, qui est
un taux de remplacement beaucoup plus réaliste? Je réalise que
cela concerne les régimes publics par opposition aux régimes
privés, mais de nous découvrons que ces derniers n’offrent pas
grand-chose a quelque 5 millions de Canadiens.

Avez-vous des exemples d’autres pays dans lesquels I'obtention
de ce chiffre a été cotiteuse pour les contribuables?

M. La Salle : Chaque pays a un systéme différent de ceux des
autres. Certains se sont dotés de systémes trés complexes, comme
le Royaume-Uni. Vous pourriez rédiger une these de doctorat rien
que sur ce systeme. Il est modifié tous les quatre ou cing ans et est
complexe. Je ne peux pas commencer, monsieur le sénateur, a
vous expliquer chacun de ces systémes.

Le sénateur Ringuette : Monsieur Schellenberg, au sujet du
transparent de la page 2 et de I’explication différente que vous
nous avez donnée pour la question des sexes, n’auriez-vous pas di
tenir compte de ce qui s’est produit sur le marché du travail au
cours de la derniére décennie, soit d'une plus forte hausse du
travail autonome chez les hommes que chez les femmes, pour
expliquer que la protection de ces hommes par des régimes de
retraite est plus faible?

J’imagine que, lorsque vous étes un travailleur autonome, nous
voulez probablement investir vos économies pour développer
votre entreprise et favoriser sa croissance plutot que de les verser
dans un régime de retraite.

M. Schellenberg : Oui, tout a fait. Vous soulevez la une
question trés importante. Toutes les données dont j’ai fait état en
matiére de couverture par des régimes de retraite concernent des
employés rémunérés.



15:20

National Finance

28-10-2009

I think there are many specific characteristics and aspects of
the self-employed that set them apart. One is that the incidence of
self-employment and the likelihood of entering into self-
employment tends to happen among people in their 40s and
50s, once they have acquired the human and financial capital to
start their businesses. One would assume they have low rates of
pension coverage, although we do see in the pension plans in
Canada quite a striking growth in the number of defined benefit
plans with two or three plan members; that has grown remarkably
in the last while. That could account for some of the incorporated
self-employed, but that would probably be a small subset of the
total population of self-employed workers.

Senator Ringuette: Are you saying that we really have no data
in regard to pensions for self-employed?

Mr. Schellenberg: We could explore that issue further and mine
the data that we have. That work has not been undertaken at
this point.

The other point is that the self-employed, as a proportion of
the total labour force, have generally ranged between 12 per cent
and 15 per cent over the last 10 or 15 years. It has not been
increasing markedly; it has been fairly flat.

To the extent that the self-employed do not have registered
pension plan coverage, that proportion has probably remained
fairly stable over time. That would be my working hypothesis at
this point. We have not looked at the extent to which they accrue
capital in the form of buildings, investments and other things that
they could draw down in late life.

Senator Ringuette: Are you expecting to look at it?

Mr. Schellenberg: Yes, we are. We have a work plan, and that
very issue is on it.

Senator Ringuette: When you do have some results, could you
make this committee aware of them?

Mr. Schellenberg: Absolutely. Would it be the recommendation
of this committee to make that a priority?

The Chair: I would say so. We would be quite interested in the
private sector.

Ted Wannell, Assistant Director, Labour and Household Surveys
Analysis Division, Statistics Canada: I can give you one rough
figure that comes out of the wealth survey that Mr. Schellenberg
mentioned before. When you look across all families and total up
the wealth for all of them, self-employed families that have
significant income from self-employment would comprise a fairly
small percentage of that, as Mr. Schellenberg mentioned, in the
neighbourhood of 15 per cent. However, equity in own business
accounts for 30 per cent of the wealth, so it is not insubstantial; it

Je crois que les travailleurs autonomes ont de nombreuses
caractéristiques qui leur sont particulieres et qui en font un cas a
part. L'une de celles-ci est que c’est dans la quarantaine et dans la
cinquantaine que les gens deviennent le plus souvent des
travailleurs autonomes, ou qu’il est probable qu’ils le deviennent,
alors qu’ils ont acquis les ressources humaines et financiéres
nécessaires pour lancer leurs entreprises. On pourrait faire
I’hypothése que ces travailleurs autonomes ont de faibles taux de
protection par des régimes de pension, méme si nous constatons au
Canada une croissance trés forte du nombre de régimes a
prestations déterminées regroupant deux ou trois adhérents. Le
nombre de ces régimes a augmenté de fagcon remarquable depuis
peu. Cela pourrait étre le fait de certains travailleurs autonomes
constitués en personne morale, mais cela ne représenterait
probablement qu’un faible sous-ensemble de la population totale
des travailleurs autonomes.

Le sénateur Ringuette : Etes-vous en train de nous dire que
nous n’avons aucune donnée concernant les régimes de pension
des travailleurs autonomes?

M. Schellenberg : Nous pourrions approfondir I’étude de cette
question et extraire des données dont nous disposons celles qui
sont pertinentes. Cela n’a pas été fait jusqu’a maintenant.

L’autre élément a prendre en compte est que les travailleurs
autonomes ont, en général, constitué entre 12 et 15 p. 100 de la
population active totale au cours des 10 ou 15 derniéres années.
Ce pourcentage n’a pas augmenté de fagon marquée, il est resté
relativement stable.

Dans la mesure ou les travailleurs autonomes n’ont pas de
régimes de pension agréés, ce pourcentage est probablement resté
relativement stable dans le temps. C’est ’hypothése de travail que
je ferais actuellement. Nous n’avons pas étudié la mesure dans
laquelle ils accumulent des avoirs sous forme d’édifices,
d’investissements ou d’autres choses dont ils pourraient tirer des
revenus a la fin de leur vie.

Le sénateur Ringuette : Avez-vous l'intention d’étudier cette
question?

M. Schellenberg : Oui, c’est le cas. Nous avons un plan de
travail, et cette question y figure.

Le sénateur Ringuette : Lorsque vous aurez obtenu quelques
résultats, pourriez-vous en informer ce comité?

M. Schellenberg : Tout a fait. Ce comité a-t-il I'intention de
recommander d’en faire une priorité?

Le président : Je dirais que oui. Nous serions trés désireux de
connaitre la situation dans le secteur privé.

Ted Wannell, directeur adjoint, Division de ’analyse des enquétes
auprés des ménages et sur le travail, Statistique Canada : Je peux
vous donner un chiffre approximatif qui provient de I’étude sur la
fortune dont M. Schellenberg a fait état précédemment. Quand
vous étudiez la situation de toutes les familles et faites le total des
fortunes de toutes, celles dans lesquelles le travail autonome génére
un revenu important ne représentent qu’un pourcentage
relativement faible, comme I’a indiqué M. Schellenberg, de
l'ordre de 15 p. 100. Toutefois, les capitaux propres investis dans
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comprises a fairly large proportion of the wealth. If you got that
down to the actual proportion that had that own-business equity,
it would be quite substantial.

Senator Ringuette: I have two questions for Mr. La Salle.

The Chair: We are running low on time. Please make them one
question.

Senator Ringuette: No.
The Chair: Then you will be asking one question.

Senator Ringuette: Then, Mr. La Salle, I certainly would like to
meet with you for further information. If we could sit down
together at my office, I would be very appreciative of that.

[Translation]

Senator Carignan: 1 do not know whether you have this
information. What percentage of people have money left in their
pension plans or RRSPs when they die? And how much do they
have left?

[English]

Mr. Schellenberg: 1 am not able to answer that question.

[Translation]

Senator Carignan: Is it possible to get that information? Could
surveys be done? The amount in our RRSPs that we use, for one
thing. We set it aside in a special way, specifically to be there when
we need it, and then, one day, we die. So what percentage is
passed on to future generations? It would be interesting to have
that data so that we could see the potential.

Second, do you have statistics that show the percentage
increase in disposable income brought about by the recent
changes in tax legislation? You said that, in recent years, the
government has provided tax benefits, among them the ability to
share the basic exemption with a spouse and also to exempt the
guaranteed income supplement for casual workers. Do you have
the impact of these new tax measures as a percentage of people’s
disposable income?

Mr. La Salle: No, I do not have those figures. The measures are
quite recent, I believe, so it may be difficult to see an impact. The
impact comes after people declare their income. That takes time.
It is an interesting point that we will bear in mind.

[English]

Senator Callbeck: Thank you. I have two or three brief questions.

I’entreprise de la personne représentent 30 p. 100 de la richesse.
Cela n’est pas rien et représente méme une part relativement
importante de cette richesse. Si vous ramenez cela a la proportion
réelle de personnes ayant investi dans leur propre entreprise, cela
donne un chiffre passablement élevé.

Le sénateur Ringuette : J’ai deux questions a poser a M. La Salle.

Le président : Il ne nous reste pas beaucoup de temps. Essayez
de poser deux questions en une.

Le sénateur Ringuette : Non.
Le président : Alors, vous ne poserez qu’une question.

Le sénateur Ringuette : Puisque c’est ainsi, Monsieur La Salle,
jaimerais beaucoup vous rencontrer pour vous demander des
renseignements additionnels. Si nous pouvions nous voir dans
mon bureau, je vous en serais trés reconnaissante.

[Frangais]

Le sénateur Carignan : Je ne sais pas si vous avez cette
information. Quel est le pourcentage de personnes qui ont un
résiduel de régime de retraite ou de REER a leur décés? Et quel est
le niveau de ce résiduel?

[Traduction]

M. Schellenberg : Je ne suis pas en mesure de répondre a cette
question.

[Frangais]

Le sénateur Carignan : Est-ce possible d’obtenir cette
information? Est-ce que des sondages peuvent étre faits? Le
taux que I’on utilise dans nos REER est une chose. Si on le retient
de fagon spéciale, justement en prévision, et qu'un jour on décede,
donc quel est le pourcentage qui se transmet aux générations
futures? Il serait intéressant d’avoir cette donnée pour voir le
potentiel.

Deuxiémement, est-ce que vous avez des statistiques pour
mesurer 'ampleur du pourcentage d’augmentation des revenus
disponibles occasionnés par les récents changements en matiére de
loi fiscale? Vous avez dit qu’au cours des derniéres années, le
gouvernement a accordé des avantages fiscaux, entre autres pour
pouvoir partager ’exemption de base avec le conjoint et
également pour exempter le supplément de revenu garanti pour
un travailleur occasionnel. Est-ce que vous avez I'impact sur le
revenu disponible en pourcentage sur les individus de ces
nouvelles mesures fiscales?

M. La Salle : Non, je n’ai pas ces données. Je crois que les
mesures sont assez récentes alors il est peut-étre difficile d’avoir
un impact la-dessus. L’impact, c’est aprés que les gens aient fait
leur déclaration de revenus. Cela prend un certain temps. C’est un
point intéressant que 1’on retient.

[Traduction]

Le sénateur Callbeck : Je vous remercie. J’ai deux ou trois
bréves questions a vous poser.
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Mr. La Salle, in your presentation you mentioned the
percentage of seniors living below the after-tax low-income cut-
off and how this has been reduced from 21 per cent to 4.8 per cent.
A lot of progress has been made. For the 4.8 per cent, do you have
a breakdown between men and women?

Mr. La Salle: I do not have a breakdown, but the incidence
of low income is higher for single women; there is no question
about that.

Senator Callbeck: Could I get those figures?
Mr. La Salle: Absolutely.

Mr. Schellenberg: I have those figures, from I think 2006. For
all men, the LICO after tax was 4.4 per cent at 65 years plus; for
all women it was 8.6 per cent. For men 65 plus who were not
living with other family members, unattached individuals, it was
13 per cent; and 18 per cent for women.

Senator Callbeck: For single women it is 18 per cent, then.
Thank you.

Mr. La Salle, you mentioned the Quebec Pension Plan and the
Canada Pension Plan. Has any thought been given to making the
two plans similar with regard to retroactivity? As you know, in
Canada, if you apply when you are 72, you can only go back one
year, whereas in Quebec you can back to age 70. The retroactivity
period in Quebec is much longer.

Mr. La Salle: Yes, it is, in certain circumstances that are very
narrow, in fact. I could get back to you with that information.
The issue of retroactivity is of great interest to you; I know that.
We have looked at this issue. We provide for unlimited
retroactivity if there is an issue of administrative error or
erroneous advice. With the amounts of dollars at play, it would
be extremely costly to extend the retroactivity provision.

As for the Quebec Pension Plan, I have looked into that, and
the retroactivity provision applies on a very narrow basis. I could
provide you more information on that, but you will find in
looking at the fine print of this measure that it is not exactly as it
sounds, so to speak.

Senator Callbeck: I would appreciate having that information.

I have one more question. On the last chart, you talk about the
Guaranteed Income Supplement. That is going down, insofar as
the amount of people receiving it. It used to be that they had to
apply every year for that. Has that been changed?

Mr. La Salle: Yes, it has.

Senator Callbeck: I know that there are people who have paid
into the Canada Pension Plan and who are not receiving it simply
because they do not know they should apply for it. This applies
particularly to women who worked in the workforce when they

Monsieur La Salle, dans votre exposé, vous avez donné le
pourcentage de personnes agées vivant sous le seuil de faible
revenu, en précisant qu’il avait été réduit de 21 a 4,8 p. 100.
Beaucoup de progrés ont donc été réalisés. Etes-vous en mesure
de nous donner la répartition entre les hommes et les femmes de
ce 4,8 p. 100.

M. La Salle : Je n’ai pas cette ventilation, mais I'incidence des
faibles revenus est plus élevée chez les femmes seules. Cela ne fait
aucun doute.

Le sénateur Callbeck : Puis-je avoir ces chiffres?
M. La Salle : Tout a fait.

M. Schellenberg : Je pense avoir ces chiffres pour 2006. Pour
I’ensemble des hommes, le SFR aprés impot était de 4,4 p. 100 a
65 ans et plus, alors qu’il était de 8,6 p. cent pour I’ensemble des
femmes. Dans le cas des hommes de 65 ans et plus qui ne vivaient
pas avec d’autres membres de leur famille, des personnes sans
attache, ce taux était de 13 p. 100 alors qu’il était de 18 p. 100
pour les femmes.

Le sénateur Callbeck : 11 est donc de 18 p. 100 pour les femmes
seules. Je vous remercie.

Monsieur La Salle, vous avez parlé du Régime des rentes du
Québec et du Régime de pensions du Canada. Quelqu'un a-t-il
réfléchi a la possibilité de rendre les deux régimes similaires en ce
qui concerne la rétroactivité? Comme vous le savez, au Canada, si
vous présenter une demande alors que vous avez 72 ans, vous ne
pouvez remonter en arriére que d’un an, alors qu’au Québec vous
pouvez remonter jusqu’a 1’dge de 70 ans. La période de
rétroactivité est donc beaucoup plus longue au Québec.

M. La Salle : Oui, c’est vrai dans certains cas qui sont, en vérité,
définis trés étroitement. Je pourrais vous communiquer cette
information. Je sais que vous vous intéressez beaucoup a la
question de la rétroactivité. Nous I'avons étudiée. Nous nous
permettons une rétroactivité illimitée en cas d’erreurs administratives
ou de conseils erronés. Etant donné les montants en jeu, il serait
extrémement cotiteux d’élargir les dispositions sur la rétroactivité.

En ce qui concerne le Régime des rentes du Québec, je 'ai
analysé et les dispositions sur la rétroactivité ne s’appliquent que
de fagon trés étroite. Je pourrais vous fournir de plus amples
informations a ce sujet, mais vous les trouverez en lisant le texte
en petits caractéres qui accompagne cette mesure qui, si vous me
le permettez, ne s’applique pas exactement comme on le croit.

Le sénateur Callbeck : J’aimerais avoir cette information.

J’ai encore une question a vous poser. Votre dernier graphique
traite du Supplément de revenu garanti. La courbe descend avec le
temps, montrant que le montant que les gens regoivent diminue.
Par le passé, les gens devaient en faire la demande tous les ans.
Les modalités ont-elles été modifiées?

M. La Salle : Oui, c’est bien ¢a.

Le sénateur Callbeck : Je sais que des gens qui ont cotisé au
Régime de pensions du Canada ne regoivent aucune prestation,
tout simplement parce qu’ils ignorent qu’ils doivent en faire la
demande. Cela concerne en particulier des femmes qui ont été sur
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were younger, paid into the Canada Pension Plan, got married,
raised a family and never went back to work. When they get to
age 65, they never think of applying for the Canada Pension Plan.

Does the government know how many people are actually
eligible for the Guaranteed Income Supplement?

Mr. La Salle: The government has a good idea. To be eligible
for the Guaranteed Income Supplement, you have to be eligible
for OAS. To be eligible for OAS, there is an issue of residency,
and that is not captured by CRA, which provides the data.

However, one’s level of income determines whether one is
eligible for the Guaranteed Income Supplement, so we can
estimate the number of people. We have automated the process
somewhat. Annual application for GIS is no longer required. You
apply once in a lifetime. As long as you submit your income tax,
you receive the payment.

We do not have at this moment all the information available to
fully automate that process. In other words, if we could get to the
point where we have access to certain databases in the
government where residency information exists, we probably
could automate for the vast majority of people. We are actively
looking at this, because the number of seniors will increase
dramatically and the workloads will also increase dramatically.
We need to be more efficient in that respect.

The CPP is a little bit different because people have a decision
to make. They have to decide whether to take the pension
at 60, 61, 62, 69, 70, et cetera. Therefore, that is a little different.
There are people who are not taking their CPP entitlements after 70.
You are absolutely right on that, senator.

We make every effort to contact those people and tell them.
For a large number, the amount would be very small; only worth
a couple of years. Many may have forgotten about it, or want to
forget. However, Service Canada does a lot to reach these people.

Senator Callbeck: I wish to be clear: Regarding the Guaranteed
Income Supplement, you know the number of thousands of
people who are eligible for that, and you know the number of
people who are getting it.

Mr. La Salle: I do not have the number here, but I can tell you
the trends are good. There will always be people who simply do not
want to access the benefits because it does require them to fill out a
tax form. I do not think we will ever get 100 per cent coverage.

le marché du travail quand elles étaient plus jeunes, qui ont donc
cotisé au Régime de pensions du Canada, puis se sont mariées et
ont élevé des enfants sans jamais retourner travailler. Quand elles
atteignent I’age de 65 ans, elles ne pensent pas a faire de demande
au Régime de pensions du Canada.

Le gouvernement sait-il combien de personnes sont actuellement
admissibles au Supplément de revenu garanti?

M. La Salle : Le gouvernement en a une bonne idée. Pour étre
admissible au Supplément de revenu garanti, vous devez d’abord
étre admissible a la Sécurité de la vieillesse. Pour étre admissible a
la sécurité de la vieillesse, il y a des criteres de résidence a
respecter, mais ils ne sont pas enregistrés par ’ARC, qui fournit
les données.

Toutefois, c’est le niveau de revenu de la personne qui permet
de déterminer si elle est admissible au Supplément de revenu
garanti, et nous pouvons donc évaluer le nombre de personnes
concernées. Nous avons automatisé ce processus dans une
certaine mesure. La présentation annuelle de demande de SRG
n’est plus exigée. Vous n’avez a faire la demande qu'une fois dans
votre vie. Tant que vous produisez votre déclaration de revenus,
vous recevrez le paiement.

Nous ne disposons pas pour l'instant de toute I'information
nécessaire pour automatiser pleinement ce processus. En d’autres
termes, si nous parvenions a avoir accés a certaines bases de
données du gouvernement, dans lesquelles I'information sur la
résidence se trouve, nous pourrions probablement automatiser le
traitement pour la vaste majorité des gens. Nous cherchons
activement a y parvenir, parce que le nombre de personnes agées
va beaucoup augmenter et il va en étre de méme de notre charge
de travail. Nous avons besoin d’améliorer notre efficacité dans ce
domaine.

La situation est un peu différente dans le cas du RPC parce que
les gens doivent prendre une décision. Il leur incombe de décider a
quel age ils veulent prendre leur retraite : a 60 ans, a 61 ans, a
62 ans, a 69 ans, a 70 ans, et cetera. La situation est donc
légérement différente. Il y a des gens qui ont dépassé les 70 ans et
qui ne retirent pas de prestations du RPC. Vous avez tout a fait
raison a ce sujet, sénateur.

Nous nous efforgons d’entrer en relation avec ces personnes
pour les informer. Pour un grand nombre d’entre elles, le montant
serait trés faible, ne donnant droit qu’a quelques années. Il se peut
qu’un certain nombre 'aient complétement oublié, ou veulent
I'oublier. Cela dit, Service Canada fait beaucoup d’efforts pour
entrer en relation avec ces personnes.

Le sénateur Callbeck : Je veux étre claire. En ce qui concerne le
Supplément de revenu garanti, vous savez combien de milliers de
personnes y sont admissibles, et vous savez combien de milliers de
personnes le touchent.

M. La Salle : Je n’ai pas les chiffres ici, mais je peux vous dire
que les tendances sont encourageantes. Il ira toujours des gens
qui, tout simplement, ne veulent pas des prestations parce que cela
les obligerait a remplir une déclaration de revenus. Je ne crois pas
que nous ne parvenions jamais a une couverture de 100 p. 100.
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The trend is from Statistics Canada, so it must be good. The
take-up for GIS was 87 per cent in 2000, and 89.9 per cent in 2006.
That would be the percentage of people eligible who are taking the
benefit. You have mentioned that we have automated things and
the once-in-a-lifetime application, so I would suspect those
numbers will continue to improve. We are doing a lot with
Service Canada to remind people to apply for those benefits.

We also do a lot of outreach with community organizations.
They are what we call a priority population. They include people
like the homeless, Aboriginal peoples, new immigrants. They are
people who may not be on the radar screen in the databases of our
friends at Service Canada but who may be reaching out to service
providers at the community level. Therefore, we do a lot of work
with these community organizations. That is in addition to the
efforts of mailing, advertising and so on.

The Chair: I am sorry. We have run out of time. If senators
have any other questions that perhaps either HRSDC or Statistics
Canada could obtain for us and provide, then perhaps they could
seek those. The intention here, again, is for us to understand an
overview as opposed to getting into the woods on the matter.

Thank you very much for being here and helping us
understand your role in this very complex area. Assuming we
decide to proceed further with the study, we may well ask you to
come back with more details.

We are continuing our study on pensions. It is a preliminary
look at the issue of pensions that is occupying a lot of time these
days. The Minister of Finance announced recently that before
Christmas he will be introducing some legislation. We are just not
certain what. However, we will be ready for it now that we have
had some preliminary work done on this.

I am pleased to welcome the second panel this morning to the
Standing Senate Committee on National Finance. From Towers
Perrin, we have James Pierlot, Senior Consultant; and Steve
Bonnar, Principal.

[Translation]

And, from the C.D. Howe Institute, Alexandre Laurin, Senior
Policy Analyst.

Could we start with Mr. Laurin?

Alexandre Laurin, Senior Policy Analyst, C.D. Howe Institute:
Thank you, Mr. Chair and honourable senators.

C’est Statistique Canada qu’il calcule la tendance; elle doit
donc étre exacte. Pour le SRG, le taux de participation était de
87 p. 100 en 2000 et de 89,9 p. 100 en 2006. On entend par 1a le
pourcentage de personnes admissibles qui retirent des prestations.
Comme vous I’avez rappelé, nous avons automatisé les processus
et il n’y a plus qu'une demande a faire pendant toute sa vie;
jimagine donc que ces chiffres vont continuer a s’améliorer. Nous
faisons beaucoup d’efforts a Service Canada pour rappeler aux
gens de demander ces prestations.

Nous faisons également beaucoup de travail de sensibilisation
auprés des organismes communautaires. Ils constituent ce que
nous appelons une population prioritaire. Les autres populations
prioritaires sont, entre autres, les sans-abri, les peuples
autochtones et les nouveaux immigrants. Il peut s’agir de gens
qui ne figurent pas dans les bases de données de nos amis de
Service Canada, mais qui peuvent s’adresser a des prestataires de
services au niveau communautaire. C’est la raison pour laquelle
nous travaillons beaucoup avec ces organismes communautaires.
Cela vient en sus de nos tentatives de rejoindre ces personnes par
voie postale, par la publicité, et cetera.

Le président : Je suis navré. Nous avons épuisé le temps dont
nous disposions. Si les sénateurs ont d’autres questions auxquelles
RHDCC ou Statistique Canada pourrait chercher les réponses et
nous les transmettre, ils peuvent peut-étre les poser. Une fois
encore, il s’agit ici pour nous de parvenir a avoir un apercu de la
situation et non pas d’entrer dans les détails.

Je vous remercie beaucoup de votre présence et de nous avoir
permis de mieux comprendre votre role dans ce domaine tres
complexe. Si nous devions décider de pousser plus loin notre
étude de ces questions, nous aurions peut-&tre encore a vous
demander de venir nous rencontrer pour nous fournir de plus
amples détails.

Nous poursuivons notre étude sur les pensions. Il s’agit pour
nous d’'un examen préliminaire de la question des pensions qui
retient beaucoup I’attention ces jours-ci. Le ministre des Finances a
annoncé récemment qu’il présentera certains projets de loi en la
matiére d’ici Noél. Nous ne savons pas avec certitude de quoi ils
traiteront. Nous serons cependant préts a les étudier maintenant
que nous avons fait un certain travail préliminaire sur ces questions.

Je suis maintenant ravi d’accueillir le second groupe de témoins
comparaissant ce matin devant le comité sénatorial permanent des
finances nationales. Ce sont, de Towers Perrin, James Pierlot,
conseiller en chef, et Steve Bonnar, principal.

[Frangais]

Et de I'Institut C.D. Howe, Alexandre Laurin, analyste principal
de la politique.

On pourrait commencer avec M. Laurin?

Alexandre Laurin, analyste principal de la politique, Institut
C.D. Howe : Merci Monsieur le président et honorables sénateurs.
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[English]

It is a pleasure to discuss pension issues, which, for the last
three years, have been a hot topic for us at the C.D. Howe
Institute. I have a brief opening statement in which I will present
my own perspective of the broad issues facing public and private
sector pensions in Canada.

Simply stated, the driving issue is lack of adequate private
sector pension plan coverage and private pension savings, the so-
called third pillar of retirement income, leading to fears of
inadequate income at retirement. For instance, a recent Statistics
Canada study showed that only one out of four private sector
employees in 2006 was covered by an employer-sponsored
pension plan.

What about those not covered by a pension plan? Someone
earning the average wage rate would have to save at least 10 per cent
his or her earnings for 35 years in order to retire with a decent
pension amount, replacing about 70 per cent of working-life income.
A quick glance at the personal savings rate these past years should
be enough to put serious doubt in the minds of policy-makers as to
whether people are saving enough for retirement.

In particular, key concerns relate to the erosion of the
traditional model of single-employer defined benefits — DB
pension plans. A significant change is occurring in private sector
thinking about DB plans. Just consider a few names:
AbitibiBowater, Air Canada, Alcoa, Avon Canada, Banque
Laurentienne, Bell, Bombardier, CN, CP, Domtar, Falconbridge,
Globe and Mail, Hewlett Packard, Hudson Bay Company, IBM,
Manulife, Noranda, Nortel, Pepsi, PetroCanada, RBC, Quebecor,
Sears, Standard Life, St-Lawrence Cement, SunLife, TELUS and
Farm Credit Corporation. All of these relatively large companies
have, one way or another, moved away from DB plans in recent
years in favour of defined contribution, DC, plans. Perhaps more
importantly, very few new DB plans are being created.

Looking at the statistics, the ratio of private sector employees
covered by a DB plan fell from 26 per cent in 1991 to 17 per cent
in 2006, while the ratio of private sector employees covered by
a DC plan nearly doubled, from about 4 per cent in 1991 to
7 per cent in 2006. This is before the recent financial market crisis.
The net result is more DB plans disappearing than new DC plans
being created. In a paper published last year by the C.D. Howe
Institute, James Pierlot highlighted many regulatory obstacles
making the environment for DC plans less congenial than
for DB plans.

[Traduction]

Je suis ravi de discuter avec vous des questions concernant les
pensions, qui ont beaucoup retenu notre attention au cours des
trois derniéres années a I’Institut C.D. Howe. Je vais commencer
par un bref exposé préliminaire dans lequel je vous ferai part
de mon point de vue sur les grandes questions auxquelles
sont confrontés les régimes de retraite des secteurs public et
privé au Canada.

En termes simples, le principal probléme est le manque de
couverture adéquate des régimes de retraite du secteur privé et
I’absence d’épargne au moyen de ces régimes, ce qu’on appelle le
troisieme pilier des revenus de retraite, ce qui conduit a craindre
que les revenus soient inadéquats lors de la retraite. C’est ainsi
qu’une étude récente de Statistique Canada a montré que, en 2006,
seul un employé sur quatre du secteur privé était couvert par un
régime de retraite parrainé par son employeur.

Qu’en est-il de ceux qui ne sont pas couverts par un régime de
retraite? Une personne gagnant le taux moyen de rémunération
devrait épargner au moins 10 p. 100 de ses gains pendant 35 ans
pour pouvoir prendre sa retraite avec des revenus décents,
correspondant a environ 70 p. 100 de ses revenus alors qu’elle
travaillait. Un coup d’eil rapide au taux d’épargne personnel de
ces dernieres années devrait suffire a amener les responsables de la
politique a douter sérieusement que les gens épargnent
suffisamment d’argent pour leur retraite.

L’érosion du modele traditionnel de régime a prestations
déterminées d’un seul employeur, les régimes DB, inquiéte tout
particulicrement. On observe une évolution importante de
I'interprétation que fait le secteur privé de ces régimes a
prestations déterminées. Il suffit de mentionner quelques noms
comme AbitibiBowater, Air Canada, Alcoa, Avon Canada,
Banque Laurentienne, Bell, Bombardier, CN, CP, Domtar,
Falconbridge, le Globe and Mail, Hewlett Packard, la
Compagnie de la Baie d’Hudson, IBM, Manulife, Noranda,
Nortel, Pepsi, Pétro-Canada, la BRC, Quebecor, Sears, Standard
Life, Les Ciments du Saint-Laurent, la Sun Life, TELUS et la
Société du Crédit Agricole. Toutes ces entreprises relativement
importantes ont, d’une facon ou d’une autre, abandonné au cours
des derniéres années, les régimes a prestations déterminées au
profit de régimes a cotisations déterminées. Ce qui est peut-étre
encore plus important est qu’on constate que trés peu de
nouveaux régimes a prestations déterminées sont créés.

Lorsqu’on examine les statistiques, le ratio des employés du
secteur privé couverts par un régime a prestations déterminées a
diminué de 26 p. 100 en 1991 a 17 p. 100 en 2006, alors que le ratio
des employés du secteur privé couverts par un régime a cotisations
déterminées a presque doublé, passant d’environ 4 p. 100 en 1991 a
7 p. 100 en 2006. Cela s’est produit avant la crise actuelle des
marchés financiers. Le résultat net est qu’il y a plus grand nombre
de régimes a prestations déterminées qui disparaissent que de
régimes a cotisations déterminées qui sont créés. Dans un
document publié I'an dernier par I'Institut C.D. Howe, James
Pierlot a mis en évidence les nombreuses entraves réglementaires
qui vont que le contexte est moins favorable aux régimes a
cotisations déterminées qu’aux régimes a prestations déterminées.
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[Translation)

The drop in defined benefits plans has not gone unnoticed.
Some provincial governments — Ontario, Nova Scotia, Alberta
and British Columbia — have recently conducted reviews of their
respective legislation governing pension plans while we await the
results of the federal review and those from the federal-provincial
working group that has just been formed to examine the degree to
which pension income is or will be adequate.

[English)

In general, these government reviews centred around making
traditional DB plans more attractive by recommending legislative
and regulatory changes, such as better protection of sponsor’s
access to surpluses; providing more flexible investment limits and
rules for funding shortfalls; raising the federal cap on funding;
and, in some cases, harmonization of provincial rules and
regulations. With respect to the federal government’s review,
issues around the rules for funding solvency deficiencies and the
solvency calculation itself are important.

However important these proposed regulatory changes, they
are — in our view and reading some of the papers the C.D. Howe
Institute has recently published — mostly short-term fixes to a
more fundamental problem: DB plans have become overly
expensive to maintain.

Accounting standards moving closer to fair-value principles in
the early 2000s — that is, valuing assets at their sale price and
liabilities at what they would cost to dispose of — along with
declining long-term interest rates led to financial troubles and
rising costs for plan contributors. Above all, it led to the
realization that costs of guaranteeing pension promises do not
come at a discount. Valuing pension plan assets and liabilities at
their fair value also mean more volatility and more risk.

Clearly, DB pensions are less secure than participants were led
to believe, and costs are greater, leading to declining private
sector DB coverage. This, combined with inadequate private
savings for retirement, risks fuelling an important future policy
problem: a world in which public sector employees enjoy rich
taxpayer-financed pensions alongside largely underserved private
sector retirees.

The problem is one of accountability. Public sector pension
plans do not generally face the same funding requirements as
private sector pensions and do not have to follow the new fair-
value accounting requirements. As a result, the same evidence of

[Frangais)

Le déclin des régimes a prestation déterminée n’est pas passé
inapercu. Quelques gouvernements provinciaux — 1’Ontario, la
Nouvelle-Ecosse, I’Alberta et la Colombie-Britannique — ont
récemment complété un examen de leur loi respective régissant les
régimes de pension pendant que nous attendons les résultats de
I’examen fédéral et du groupe de travail fédéral-provincial
nouvellement formé pour examiner dans quelles mesures les
revenus de retraite sont ou seront suffisants.

[Traduction]

En régle générale, ces examens gouvernementaux visent a
rendre les régimes a prestations déterminées traditionnels plus
attrayants en recommandant des modifications législatives et
réglementaires, comme une meilleure protection de 1’acces aux
excédents par le parrain, en appliquant des limites et des régles
plus souples en matiére d’investissement pour financer les déficits,
en relevant le plafond fédéral sur le financement et, dans certains
cas, en harmonisant les regles et la réglementation provinciales.
En ce qui concerne ’examen du gouvernement fédéral, les regles
de financement des manquements a la solvabilité et le calcul méme
de la solvabilité sont importants.

Si importantes que soient les modifications proposées a la
réglementation, il s’agit essentiellement, a notre avis, et selon
certains documents publiés récemment par I’Institut C.D. Howe,
de corrections a court terme a un probléme plus fondamental : les
régimes a prestations déterminées sont devenus trop colteux a
conserver.

Le fait que, au début des années 2000, les normes comptables
aient tenu davantage compte des principes de la valeur juste, c’est-
a-dire d’enregistrer les éléments d’actifs a leur prix de vente et les
¢éléments de passif a ce qu’il en cofiterait pour s’en débarrasser, et
la diminution des taux d’intérét a long terme ont conduit aux
difficultés financiéres et a la hausse des cotts assumés par les
cotisants aux régimes. Par-dessus tout, cela a contraint a réaliser
qu’il était impossible de réduire les coits de garantie des
promesses de retraite. Le fait d’enregistrer la valeur des
¢éléments d’actif et de passif des régimes de pension a leur juste
valeur a également entrainé davantage de volatilité et une hausse
des risques.

Il est manifeste que les régimes de retraite a prestations
déterminées offrent moins de garanties que les participants
avaient été incités a le croire, et que leurs cofits sont plus élevés,
ce qui a causé une diminution de la couverture des régimes a
prestations déterminées du secteur privé. Combiné a des épargnes
privées insuffisantes pour la retraite, a des risques qui ont fait
apparaitre un important probléme de politique pour ’avenir, a
générer un environnement dans lequel les employés du secteur
public bénéficient de généreux régimes de retraite financés par les
contribuables alors que les retraités du secteur privé sont dans une
large mesure mal desservis par leur propre régime.

Il s’agit d’un probléme de responsabilité. Les régimes de
retraite du secteur public ne sont pas, en régle générale, confrontés
aux mémes exigences de financement que ceux du secteur privé et
n’ont pas a respecter les mémes exigences comptables de valeur
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riskiness and expense that has driven the private sector away from
DB plans has not, in general, affected perceptions of public sector
plans. It is only by valuing pension plan assets and liabilities at
their fair value that sponsors and participants understand the true
costs and risks of their plans.

How much would fair-value pension accounting affect the
financial statements of Canadian governments? Governments are
major employers, and their pension plans typically provide
benefits that are rich by private sector standards — full
indexing for inflation and early retirement, for example — so
the impact is potentially large.

A recent study by the British-North American Committee, using
standardized assumptions for a large number of government
worker plans, estimated that discounting their obligations using
yields on inflation index government bonds would more than
double the estimated net pension liabilities for Canada’s public
sector. An appendix to the Chief Actuary’s 2005 valuation of the
federal public service plan calculated that if its promises were
backed by the federal real-return bond rather than a portfolio with
an assumed higher yield, it would cost not the 18 per cent of
annual pensionable earnings recorded, but nearly 33 per cent of
pensionable pay. That is about double. A draft paper I co-authored
with Bill Robson, which we are expecting to release in a few weeks,
will show that federal unfunded pension liabilities would be some
$50 billion higher in 2007-08 than was recorded.

What should we do? Briefly, instead of trying to replicate the
public sector DB model in the private sector, policy-makers
should concentrate on the long-term challenges faced by
traditional DB plans. We should facilitate the development of
existing or new innovative plan designs; but broad-based
innovation, such as the hybrid plans combining features of both
DB and DC plans, must be accompanied by legislative flexibility.

[Translation]

Also, in the absence of private-sector solutions that would be
viable in the long term, many are asking whether the solution may
lie with government. It has been suggested that CPP coverage be
extended to even higher income levels.

juste. Aussi, les mémes manifestations de risque et les dépenses
qui ont éloigné le secteur privé des régimes a prestations
déterminées n’ont pas, en général, modifié les perceptions des
régimes de retraite du secteur public. Ce n’est qu’en déterminant
la valeur des éléments d’actif et de passif des régimes de retraite a
leur valeur juste que les parrains et les participants réaliseront les
cofits et les risques réels de leurs régimes.

Quelles seraient les répercussions d’'une comptabilisation a la
valeur juste des régimes de retraite dans les états financiers du
gouvernement canadien? Les gouvernements sont des employeurs
importants, et leurs régimes de retraite fournissent en général des
prestations qui sont généreuses en regard de celles du secteur
privé, avec, par exemple, la pleine indexation pour tenir compte
de linflation et des préretraites. Les répercussions pourraient
donc étre importantes.

Une étude récente du Comité/britannique et nord-américain de
I'Institut C.D. Howe, utilisant des hypothéses normalisées pour
un grand nombre de régimes de retraite de travailleurs des
gouvernements, est arrivée a la conclusion que I’actualisation de
leurs obligations en utilisant les rendements sur les obligations
gouvernementales indexées au taux d’inflation ferait plus que
doubler la valeur du passif net des régimes de retraite du secteur
public canadien. Dans une annexe a 1’évaluation de 2005 de
I’actuaire en chef du régime de retraite de la fonction publique
fédérale, il a calculé que si les promesses de ce régime étaient
adossées au rendement réel d’obligations du fédéral plutot qu’a
un portefeuille auquel on préte un rendement plus élevé, ce ne
sont pas les 18 p. 100 des gains annuels donnant droit a pension
qui ont été enregistrés qu’il en cotterait, mais prés de 33 p. 100,
soit presque le double. L’ébauche d’une étude dont je suis I'auteur
avec Bill Robson, que nous espérons publier dans quelques
semaines, va montrer que le passif actuariel des régimes de retraite
dépasserait, en 2007-2008, d’environ 50 milliards de dollars le
montant enregistré dans les livres.

Que devrions-nous faire? En bref, au lieu d’essayer de copier le
modéle des régimes a prestations déterminées du secteur public,
les responsables de la politique devraient se concentrer sur les
défis a long terme auxquels sont confrontés les régimes a
prestations déterminées traditionnels. Nous devrions faciliter
par des solutions novatrices la modernisation des régimes
actuels ou la conception de nouveaux, mais des innovations a
grande échelle, comme des régimes hybrides combinant des
caractéristiques des régimes a cotisations et a prestations
déterminées doivent étre accompagnés d’une plus grande
souplesse de la législation.

[Frangais]

Aussi, en I’absence de solutions issues du secteur privé qui
seraient viables a long terme, plusieurs se demandent si la solution
ne se trouve pas du coté des gouvernements. Ainsi, certains
voudraient étendre la couverture du RPC jusqu’a des niveaux de
revenus encore plus élevés.
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[English]

Alternatively, Keith Ambachtsheer has written a paper for the
C.D. Howe Institute envisioning a new Canada supplementary
pension plan, with pension funds accumulating in individual
accounts, that would become a voluntary default option for
anyone not covered by another arrangement. Both proposals
would be run and invested by governments.

[Translation]

I wonder if we should go that far. For example, the federal old
age pension plan and the guaranteed income supplement, provide,
together with CPP income, a reasonable level of support for
people of modest means. We should not force them to save more
than a reasonable amount. In addition, we now have the TFSA
that allows tax-free savings from already taxed income. For a
number of people, this option is fiscally better than paying into a
deferred tax plan such as RRSPs or other registered plans.

That concludes my presentation, Mr. Chair. If you would like
me to answer questions, I am ready to do so.

The Chair: Thank you, Mr. Laurin. Would it be possible to
have a copy of your presentation in due course, please?

Mr. Laurin: Yes.
The Chair: Thank you.

[English)

James Pierlot, Senior Consultant, Towers Perrin: We would like
to give a brief overview of some of the issues we see as related to
the primary issues in pensions: coverage, who has pension
coverage; adequacy, who has saved enough; and also benefit
security. I will talk briefly about coverage inadequacy, and my
colleague, Mr. Bonnar, will talk about benefit security. We will
keep this short so we can move into questions and answers.

Yesterday, at a pension forum on Parliament Hill I talked
about the issues of coverage adequacy and security. You have
that presentation in front of you now. I think you have all heard
of the sources of pensions in Canada, the three pillars:
government unfunded pension plans, Old Age Security and the
Guaranteed Income Supplement; the partially funded government
plans, such as the Canada Pension Plan; and then the private
sector pillar, which consists of employer-sponsored pension plans
and RRSPs.

We hear a lot about the Canada Pension Plan and how well it is
funded. However, people do not have a good understanding of
what they will actually get from government programs. If you get
the maximum, it will be less than $20,000 a year, and if you get the
average, it will be in the range of $15,000 to $17,000 a year. By

[Traduction]

Keith Ambachtsheer a rédigé un document pour I'Institut
C.D Howe dans lequel il envisage une autre solution : un nouveau
régime supplémentaire de retraite du Canada, avec des fonds de
retraite s’accumulant dans des comptes individuels, qui deviendraient
une solution volontaire par défaut pour toute personne ne bénéficiant
pas d’'une autre entente. Les gouvernements devraient mettre en
ceuvre les deux propositions et investir dans celles-ci.

[Frangais)

Je me demande si I'on devrait aller aussi loin. Par exemple, la
pension de vieillesse fédérale ainsi que le supplément du revenu
garanti, combinés aux revenus du RPC, offrent un support
raisonnable pour les personnes aux revenus modestes. Nous ne
devrions pas les forcer a épargner plus qu’il serait raisonnable. De
plus, nous avons maintenant le CELI qui offre la possibilité
d’épargner a I’abri de 'impét a partir de revenus ayant déja été
imposés. Pour plusieurs, cette option est fiscalement plus
avantageuse que d’investir dans un régime de retraite a impdt
différé comme les REER et autres régimes enregistrés.

Ceci conclut ma présentation, monsieur le Président, je suis a
votre disposition si vous avez des questions.

Le président : Merci beaucoup, monsieur Laurin. Est-ce qu’il
serait possible d’avoir un exemplaire de votre présentation plus
tard, s’il vous plait?

M. Laurin : Oui.

Le président : Merci.

[Traduction]

James Pierlot, conseiller en chef, Towers Perrin : Nous
aimerions vous donner un bref aper¢u de quelques-unes des
questions qui nous paraissent reliées aux problémes essentiels des
régimes de retraite, soit leur couverture, qui en bénéficie, leur
adéquation, qui a épargné suffisamment et la sécurité des
prestations. Je vais aborder briévement I'inadéquation des
couvertures alors que mon collégue, M. Bonnar, parlera de la
sécurité des prestations. Nous allons étre brefs afin de pouvoir
passer rapidement aux questions et réponses.

A T’occasion d’un forum sur les régimes de retraite qui se tenait
hier sur la Colline parlementaire, j’ai abordé les questions
d’adéquation et de sécurité des couvertures. Vous avez tous une
copie de cette présentation. Je suis sir que vous avez tous entendu
parler de l'origine des retraites versées au Canada, ce qu’on
appelle les trois piliers, soit les régimes de retraite non financés du
gouvernement, la Sécurité de la vieillesse et le Supplément de
revenu garanti; les régimes gouvernementaux partiellement
financés, comme le Régime de pensions du Canada; et enfin le
pilier du secteur privé qui comprend les régimes de retraite
parrainés par ’'employeur et les REER.

Nous avons beaucoup entendu parler du Régime de pensions
du Canada et de son excellent financement. Les gens n’ont
toutefois pas une bonne compréhension de ce qu’ils retireront des
programmes gouvernementaux. Si vous obtenez le maximum, ce
sera moins de 20 000 $ par année et, si vous avez la moyenne, ce
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any reasonable measure, that is not enough retirement income.
However well our government programs may operate, a
significant portion of them are at risk because the GIS and the
OAS are funded from general tax revenue. The Canada Pension
Plan, which is probably sustainable over a long period of time due
to the review that happened in the mid-1990s, does not pay a
benefit today of more than $11,000 a year. Government pensions
will not be enough.

I think you have probably already heard about how pension
coverage breaks down: 85 per cent of public sector workers
belong to what are generally extremely good defined benefit plans
that provide pension benefits at or close to the maximums
permitted under tax rules. That is about 2.8 million workers.
Twenty-five per cent of private sector workers are covered.
However, fewer than 20 per cent of private sector workers are
members of a defined benefit pension plan.

In the private sector, not all defined benefit pension plans are
created equal, and most provide benefits that are much less
generous than public sector plans — in many cases, significantly
less so. About 11 million workers in the private sector have no
pension coverage, have no opportunity to belong to a defined
benefit pension plan or have the benefits of asset pooling or risk
pooling that defined benefit plans offer. A University of Waterloo
study points to the probability that, by 2030, about two thirds of
Canadian retirees will not have enough retirement savings to live
adequately. That is the coverage issue.

Most Canadians probably do not have a good sense of how
much they will need to retire at the typical retirement age of 60
or 65. In the private sector, the median retirement age is about 62.
It is quite a bit higher than that for self-employed people. In the
public sector, it is age 58. The retirement question is how much do
you need to have saved for a decent retirement, and how much will
that cost you as a percentage of your earnings.

Mr. Laurin referred to a contribution rate of 10 per cent over
35 years. Certainly, Canadians are not saving 10 per cent of their
salary every year for 35 years.

If you want to know how much a retirement income costs, you
have to look at an annuity factor: If I go to an insurance company
and I want to buy a pension, how much will that pension cost me?
For example, if I retired at age 60 and I wanted a pension that is
non-indexed and pays a survivor benefit, I will have to give the
insurance company $15.63 for $1 of pension. If I want it indexed,
it will cost $21.

Please flip to slide 8 in the presentation you received. These are
the lump-sum values that you need in your RRSP or your pension
plan to have a decent retirement income at age 60. If you want an

sera entre 15 000 $ et 17 000 $ par année. Quelles que soient les
mesures raisonnables qu’on utilise, cela ne constitue pas un
revenu de retraite suffisant. Méme si nos programmes
gouvernementaux sont bien gérés, une partiec importante de
ceux-ci est exposée a des risques parce que le SRG et la SV sont
financés a méme les recettes fiscales générales. Le Régime de
pensions du Canada, qui pourra probablement se maintenir
pendant une longue période a la suite de I’examen réalis¢ au
milieu des années 1990, ne verse pas aujourd’hui de prestations
supérieures a 11 000 $ par année. Les pensions gouvernementales
ne suffiront pas.

J’imagine que vous avez déja entendu parler de la répartition
des régimes de pension. 85 p. 100 des travailleurs du secteur privé
adhérent généralement a d’excellents régimes a prestations
déterminées qui versent des prestations de retraite atteignant le
maximum permis par les régles fiscales, ou s’en approchant. Cela
concerne environ 2,8 millions de travailleurs. Vingt-cinq pour
cent des travailleurs du secteur privé sont couverts par un régime.
Toutefois, moins de 20 p. 100 des travailleurs du secteur privé
adhérent a un régime de retraite a prestations déterminées.

Dans le secteur privé, tous les régimes de retraite a prestations
déterminées ne sont pas égaux, et la plupart versent des
prestations qui sont moins généreuses que celles des régimes du
secteur public, et dans de nombreux cas nettement inférieures.
Environ 11 millions de travailleurs du secteur privé n’ont pas de
couverture en la matiére, ne peuvent adhérer a un régime de
retraite a prestations déterminées ou de profiter des avantages du
regroupement des actifs ou des risques qui définissent les offres
des régimes de retraite a prestations déterminées. Une université
de Waterloo indique qu’il est probable, en 2030, qu’environ le
tiers des retraités canadiens n’ait pas suffisamment épargné pour
leur retraite pour leur permettre de vivre de fagon satisfaisante.
C’est le probléme de la couverture.

La plupart des Canadiens n’ont probablement pas une bonne
idée du montant dont ils ont besoin pour prendre leur retraite a
I’age habituel de 60 ou 65 ans. Dans le secteur privé, I’age moyen
de la retraite est d’environ 62 ans. Il est un peu plus élevé pour les
travailleurs autonomes. Dans le secteur public, il est de 58 ans. La
question qui se pose en la matiére est de savoir combien vous
devrez avoir épargné pour bénéficier d’une retraite décente, et
combien cela va vous cotter en pourcentage de vos revenus.

M. Laurin a évoqué un taux de cotisation de 10 p. 100 sur
35 ans. Il est certain que les Canadiens n’épargnent pas 10 p. 100
de leur salaire tous les ans pendant 35 ans.

Si vous voulez savoir combien colte un revenu de retraite, vous
allez devoir utiliser un facteur d’actualisation. Si je m’adresse a
une compagnie d’assurance pour acheter une retraite, combien
cette retraite va-t-elle me cotter? Par exemple, si je veux prendre
ma retraite a 60 ans, sans que celle-ci soit indexée et qu’elle
s’accompagne de prestations au survivant, je devrai verser a la
compagnie d’assurance 15,63 § pour 1§ de pension. Si je veux
que cette retraite soit indexée, il m’en cottera 21 §.

Veuillez s’il vous plait passer maintenant a la diapositive 8. Celle-
ci indique les montants dont vous aurez besoin dans votre REER ou
dans votre régime de retraite pour disposer d’un revenu de retraite
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annual pension of $20,000 and you want it indexed, you will need
to save $422,000 in your RRSP. If you want an $80,000 pension,
it will be $1.7 million. I think we can all agree that people have
not saved that much.

We do not have very good data on what people have saved. The
best Statistics Canada data I have been able to find — and maybe
you have heard better data — is that Canadian families where the
major income recipient is age 55 to 64 have saved about $250,000 in
their pension plans and RRSPs. That is family retirement savings.
In a public sector pension plan, a person who retires at the median
age of 58 with 30 years of service will have, individually, about
$550,000 saved in his or her pension plan. We are looking at
accumulations in the public sector that can be four, five, six or seven
times as much as what you see in the private sector.

I have never really seen the question as being about taking
away public sector pension benefits. It is about how we can make
those opportunities available to the private sector. We have a tax
system that effectively makes it impossible for people in the
private sector, especially people who save in RRSPs and DC
pension plans, to accumulate the same levels of benefits that
routinely accumulate in public sector pension plans.

This is an institutionalized inequity that has been in the tax
system since the 1990s, and it has to do with the way savings are
equalized between defined benefit plans and capital accumulation
plans, such as RRSPs and DC plans. If you want to have better
coverage in the private sector, that inequity has to be taken care
of. Getting rid of that inequity alone will not be enough, because
people are not saving as much as they should. There is an
education problem out there. There is a lack of opportunity to
join large pooled pension arrangements, which generally give you
economies of scale to have unbiased financial advice so you get
better investment outcomes than people are typically getting.

In the private sector, people are paying a lot of money for funds
within defined contribution plans or RRSPs that are very expensive:
2.8 per cent, 2.5 per cent or 1.4 per cent a year. In the large majority
of cases, those investment fees are being charged for investment
outcomes that cannot even beat the market indices.

On the other hand, if you take a large defined benefit pension
plan, such as a public sector plan, which is generally very well
managed, you get all-in operating costs of 0.25 per cent, 0.3 per cent
or 0.35 per cent. The problem in the private sector is that people
cannot join large pooled pension arrangements.

décent a 60 ans. Si vous voulez une retraite annuelle de 20 000 $,
qui soit indexée, vous devrez avoir économisé 422 000 $ dans votre
REER. Si vous voulez une retraite de 80 000 $, il vous faudra
1,7 million de dollars. Je crois que nous pouvons tous convenir que
les gens n’ont pas épargné de tels montants.

Les données dont nous disposons sur les montants a épargner
par les gens ne sont pas trés bonnes. Les meilleures de Statistique
Canada que j’ai pu trouver, mais peut-étre en connaissez-vous de
meilleures, sont que les familles canadiennes dans lesquelles le
principal pourvoyeur de revenu est 4gé entre 55 et 64 ans ont
épargné environ 250 000 § dans leurs régimes de retraite et dans
leurs REER. C’est le montant a épargner pour la retraite d’une
famille. Dans un régime de retraite du secteur public, une
personne qui prend sa retraite a I’age moyen de 58 ans en ayant
30 ans de service disposera, a titre personnel, d’environ 550 000 $
épargnés dans son régime de retraite. Nous voyons donc que les
montants accumulés dans les régimes de retraite du secteur public
peuvent étre quatre, cing, six ou sept fois supérieurs a ce qu’ils
sont dans le secteur privé.

A mes yeux, il n’a jamais s’agit d’éliminer les prestations de
retraite du secteur public, mais plutdt de chercher comment
permettre aux employés du secteur privé de bénéficier des mémes
possibilités. Notre systéme fiscal rend concrétement impossible
aux personnes qui travaillent dans le secteur privé, en particulier a
celles qui économisent dans un REER et dans des régimes de
retraite a cotisations déterminées, d’accumuler le méme niveau de
prestation que ceux que l'on retrouve régulierement dans les
régimes de retraite du secteur public.

Il s’agit la d’une inégalité qui a été institutionnalisée par le
systéme fiscal depuis les années 1990, et qui est imputable a la
facon dont les épargnes sont égalisées entre les régimes a
prestations déterminées et les régimes & accumulation de capital,
comme les REER et les régimes a cotisations déterminées. Si vous
voulez permettre une meilleure couverture dans le secteur privé, il
faut faire disparaitre I'inégalité. Cela ne suffira toutefois pas parce
que les gens n’épargnent pas autant qu’ils le devraient. C’est 1a un
probléme d’éducation. Il n’y a pas suffisamment de possibilités
d’adhérer a de grands régimes de pension collectifs, qui vous
permettent en général de tirer parti d’économies d’échelle et de
bénéficier de conseils financiers sans parti pris pour vous
permettre d’obtenir un meilleur rendement sur votre
investissement que celui que les gens obtiennent généralement.

Dans le secteur privé, les régimes a cotisations déterminées ou
les REER sont trés cotiteux avec des frais de 2,8, 2,5 ou 1,4 p. 100
par année. Dans la vaste majorité des cas, ces frais d’investissement
sont facturés pour I'obtention de résultats qui ne dépassent méme
pas les indices du marché.

Par contre, si vous prenez un important régime de retraite a
prestations déterminées, comme un régime de la fonction
publique, qui est en général trés bien géré, ’ensemble des cofits
de fonctionnement est de 0,25, 0,3 ou 0,35 p. 100. Le probleme
dans le secteur privé est que les gens ne peuvent adhérer a
d’importants régimes de retraite collectifs.
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The conclusions I draw from this are that, if you rely on public
pension benefits, you will be poor. Most Canadians are not well
prepared for retirement. They do not understand how much they
need to save. They do not know how to invest, and who can
blame them, because good investing is difficult. Also, more
Canadians need to have access to good pension arrangements and
have enough tax deferred retirement savings room to accumulate
decent pensions.

I will turn it over to Mr. Bonnar.

Steve Bonnar, Principal, Towers Perrin: So far we have talked
about the coverage of pension benefits and adequacy. I want to
spend a few moments on the security of existing pension benefits.

We have a pension system in Canada that, depending on what
measurement basis is used, is roughly 80 per cent funded. We can
debate whether it is 75 per cent or 85 per cent, but it is seriously
underfunded, currently.

This year was the second year in this decade where the federal
government made special arrangements to relieve contribution
requirements for pension plans. It seems to me that, if you need to
do that twice in one decade, maybe the rules are broken.

I will argue that what we have in the current financing of
pension plans is a structure that provides an incentive for
sponsors to fund at minimal levels. We have an environment
where, from a plan sponsor’s perspective, they view themselves as
owning the deficits. Deficits emerge and they need to pay for it.

If surpluses emerge, they do not get necessarily get the
advantage of that. Yes, they can take contribution holidays,
and there are other things that can be used with that surplus, but
it is clearly not viewed as being worth 100 cents on the dollar. I do
a lot of this work with plan sponsors, and we have debates about
whether it is worth 80 cents, 50 cents or 20 cents on the dollar.
However, there is no debate that it is worth less than 100 cents on
the dollar.

That does not help anyone in the long term. It does not help
plan participants to have an environment where sponsors are
encouraged to fund at minimum levels. It does not help sponsors
to fund at minimum levels in the long term either, because while
minimum levels of contributions defer contributions to the
maximum extent possible, it also creates the most volatile
pattern of contributions.

With that in mind, Towers Perrin sat back a year and a half
ago and put together that paper you all have in front of you,
which is a white paper. I will not go through it in detail, but I
would like to talk conceptually about a potential approach to
dealing with the issue of removing disincentives for additional
contributions to pension plans.

At a very high level, when minimum contributions are
determined for pension plans, two different valuations are done.
One is if the plan is ongoing in nature, and one is if the plan is

La conclusion que j’en tire est que si vous vous fiez aux
prestations des régimes publics de retraite, vous serez pauvres. La
plupart des Canadiens ne sont pas préparés pour leur retraite. IIs ne
savent pas combien d’argent ils doivent épargner. Ils ignorent
comment investir et on ne saurait les blamer parce qu’il est difficile
de bien investir. Un plus grand nombre de Canadiens doivent
également avoir accés a de bons régimes de retraite et avoir
économisé suffisamment d’argent pour leur retraite en bénéficiant
de report d’impdt pour accumuler des retraites décentes.

Je donne maintenant la parole a M. Bonnar.

Steve Bonnar, principal, Towers Perrin : Jusqu’a maintenant,
nous avons parlé de la couverture des prestations des régimes de
retraite et de leur adéquation. Je tiens maintenant & consacrer
quelques moments a la sécurité des prestations des régimes de
retraite actuels.

Nous avons au Canada un systéme de retraite qui, selon les
mesures de base utilisées, est environ financé a 80 p. 100. Nous
pouvons discuter pour savoir si c’est précisément 75 ou 85 p. 100,
mais ce qui compte est qu’il est actuellement gravement sous-financé.

C’est la seconde année au cours de cette décennie que le
gouvernement fédéral a pris des mesures spéciales pour alléger les
exigences de cotisation dans les régimes de retraite. I1 me semble
que si vous devez procéder de cette facon deux fois pendant une
décennie, il se peut que les régles soient inadaptées.

Je prétends que les modalités actuelles de financement des
régimes de retraite ainsi que les parrains des régimes allaient
financer aux niveaux minimaux. Dans le contexte qui est le notre,
le commanditaire d’un régime se pergoit comme le propriétaire du
déficit. Des déficits apparaissent et il faut les payer.

Si des surplus apparaissent, ils n’en retirent pas nécessairement
les avantages. Oui, ils peuvent suspendre temporairement les
cotisations, et il y a d’autres choses qu’ils peuvent faire avec ses
surplus, mais ils ne sont manifestement pas considérés comme
valant la totalité de leur montant. Je collabore beaucoup avec les
parrains des régimes, et nous avons des débats pour déterminer si
chaque dollar de surplus vaut effectivement 80 cents, 50 cents ou
20 cents. Par contre, personne ne nie qu’il vaut moins de 100 cents
pour un dollar.

Cela n’aide personne a long terme. Le fait d’avoir un contexte
dans lequel les parrains sont incités a s’en tenir au niveau de
financement minimum n’aide pas les participants au régime. A
long terme, cela n’aide pas non plus les parrains, parce que si les
niveaux minimums de cotisations ont pour effet de reporter les
cotisations le plus tard possible, cela instaure également le modele
de cotisations le plus volatile.

C’est en ayant cela a I’esprit que Towers Perrin a décidé, il y a
un an et demi de préparer le document que vous avez tous, un
livre blanc. Je ne vais pas vous le présenter en détail, mais
jaimerais aborder, d’un point de vue conceptuel, les approches
permettant éventuellement d’éliminer les mesures tendant a
décourager les cotisations additionnelles a des régimes de retraite.

A un niveau trés agrégé, lorsque l'on fixe les cotisations
minimales pour des régimes de retraite, on procéde a
deux évaluations différentes. La premiére consiste a déterminer
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wound up in nature. In essence, you need to fund to the stronger
of those two measures. That change was made in the legislative
requirements for minimum funding in the late 1980s. There were
different times in different provinces, but largely in the late 1980s.
Before that, the plan termination valuation was not required, at
least for funding purposes.

This proposal or example suggests that contributions required
on this going-concern basis be made to the current existing
pension trust; that additional contributions required under that
plan termination valuation be made to a side trust, still separate
and apart from the employer; and that to the extent that that
money proves in the future not to be necessary to provide for the
benefits, it be available subject to approval processes, because we
have supervisory authorities in the federal and the various
provincial jurisdictions, to come back to the sponsor, assuming
it is the sponsor who paid the money in the first place. Again,
there should be an ability for governance structures to be set up
that might make access to that surplus more restrictive, but to
have that kind of an environment where sponsors are no longer
concerned about contributing more than minimum levels, because
they know that they actually get the symmetric benefit from
surpluses as well as the pain that arises from deficits.

That is a very high-level description, but I will leave it at that.
You have a fairly detailed description in the paper in front of you.
I would be happy to respond to questions.

The Chair: A number of senators who would like to engage in a
discussion with you.

Senator Ringuette: Thank you both for being here. My first
question is to both organizations. Have you done any study on
the impact of the loss in regard to the income trust fund? I notice
you are talking about a perfect storm, and that issue is not in
this paper.

Mr. Pierlot: No, it is not.

Senator Ringuette: Have you done any study regarding the
impact to the income trust fund?

Mr. Bonnar: No. To be quite honest, the issue around income
trust was not specific to pensions.

Senator Ringuette: They were all pensioners.

Mr. Bonnar: Yes, but the effect on pension plans, as we are
thinking about it, was more a question of the return on the
income trust fund. That obviously was affected in the short term
by the announcement of the tax changes, but we have not done
any more specific analysis than that.

Mr. Pierlot: Its greatest impact was on people who had
income trust as a primary investment in their registered retirement
income funds.

Senator Ringuette: That is as a retirement fund.

si le régime est de nature permanente et ’autre si, de par sa nature,
le régime sera liquidé. Pour I’essentiel, vous allez devoir financer
la plus cotiteuse de ces deux approches. Cette modification des
exigences législatives concernant le financement minimal est
apparue a la fin des années 1980. Le moment a varié selon les
provinces, mais ce fut pour I’essentiel a la fin des années 1980.
Auparavant, il n’était pas nécessaire de procéder a I’évaluation du
régime a sa liquidation, au moins pour des fins de financement.

Cette solution laisse entendre que les cotisations nécessaires
pour assurer la pérennité du régime soient versées dans la fiducie
de pension qui existe actuellement, que les cotisations
additionnelles nécessaires dans ’hypothése d’une liquidation du
régime soient versées dans une fiducie distincte, indépendante de
I’employeur, et jusqu’a ce que cet argent ne s’avere plus nécessaire
a lavenir pour verser les prestations. Sous réserve des
approbations nécessaires, accordées par les responsables
fédéraux et provinciaux de la supervision, il pourra alors revenir
au parrain a condition que ce soit effectivement lui qui ait versé
cet argent. Une fois encore, il faudrait pouvoir mettre en place des
régles de gouvernance limitant davantage I’accés a ces surplus,
tout en instaurant un contexte dans lequel les parrains ne
craignent plus de cotiser a des niveaux supérieurs au minimum,
parce qu’ils savent que, de la méme fagon qu’ils auront a combler
les déficits, ils pourront réellement profiter des surplus.

C’est 1a une description trés synthétique, mais je m’en tiendrai
la. Vous trouverez une description passablement détaillée dans
le document que vous avez. Je me ferai un plaisir de répondre a
VoS questions.

Le président : Un certain nombre de sénateurs aimeraient
discuter de ces questions avec vous.

Le sénateur Ringuette : Je vous remercie tous deux d’étre parmi
nous. Ma premiére question s’adresse aux deux organisations.
Avez-vous étudié les répercussions des pertes sur les fonds
des fiducies de revenu? Je vous ai entendu parler d’une
catastrophe annoncée, mais vous n’abordez pas cette question
dans ce document.

M. Pierlot : En effet, elle n’y est pas mentionnée.

Le sénateur Ringuette : Avez-vous étudié les répercussions sur
le fonds de fiducie de revenu?

M. Bonnar : Non. Pour étre honnéte, la question des fiducies de
revenu n’est pas propre aux régimes de retraite.

Le sénateur Ringuette : Ils étaient tous retraités.

M. Bonnar : Oui, mais les effets sur les régimes de retraite, en y
réfléchissant, étaient davantage liés au rendement du fonds de
fiducie de revenu. L’annonce des modifications aux régles fiscales
a bien évidemment cu des effets a court terme, mais nous n’avons
procédé a aucune analyse plus précise sur cette question.

M. Pierlot : C’est avant tout sur les personnes qui avaient des
fiducies de revenu comme investissement de base dans leurs fonds
enregistrés de revenu de retraite.

Le sénateur Ringuette : C’est-a-dire sous forme de fonds

de retraite.
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Mr. Pierlot: Yes. The short answer is no, we have not done a
study on that.

Mr. Laurin: This is a problem of investment returns that did
not show up, that were not in there because of all the losses. The
main point to the perceived problem of relying on defined
contribution plans or relying on private savings is that you will
never know what you get until you get it. You do not really know
what you will get until you get it, until the returns are realized.
That is one of the problems that have been identified in the past,
the main problem of defined contribution plans. That could be
my answer; but there were losses, and it is the major investment
retirement plan.

Senator Ringuette: The second question is to both of you. The
previous witnesses mentioned the words “pension fund
superintendents.” That is a federal entity, and the provinces
have a superintendent doing the same thing.

How do you see that they are currently playing their role in
regard to the issues of coverage, adequacy, security and so forth?
What would your recommendation be regarding the future role?

Mr. Bonnar: At a very high level, the mandate almost
uniformly across the country — not exactly uniformly but
almost uniformly — is that the superintendents of pensions and
their organizations are charged with providing for the security of
benefits. We did not touch on this very much, but to a certain
extent, coverage and security are competing objectives. If you
want a secure benefit, you put as much money in as possible. That
discourages people from offering a benefit in the first place. You
have these competing objectives. I realize it is not in the federal
jurisdiction, but in the Ontario jurisdiction, where I do most of
my work, the superintendent and the then Pension Commission of
Ontario had a joint mandate or joint responsibility both to
provide for security of benefits and — these are probably not the
right words — to provide for the flourishing of pension plans.
That clearly was not the right word, but it is the best one I can
come up with at this time. That got dropped when the Pension
Commission of Ontario was merged into the Financial Services
Commission of Ontario.

The question is how are they doing their job today. I think they
are doing their job well in terms of providing for security of
benefits, but what I would like their role to be going forward is a
more balanced role between security of benefits and encouraging
the growth of pension plans. That is perhaps a difficult role, but
that is my view.

Senator Ringuette: They have not yet come before us. Do they
have the mandate to flag underfunded pension plans?

Mr. Pierlot: The mandate and job of all the superintendents —
and there are 10 across Canada, one for each of the provinces
except P.E.I. and one federally — are to monitor the funded status
of pension plans and make sure that adequate contributions are

M. Pierlot : Oui. La réponse est tout simplement non; nous
n’avons pas étudié cette question.

M. Laurin : C’est un probléme de rendement sur investissement
qui ne s’est pas manifesté a cause de toutes ces pertes. Le point
essentiel du probleme 1ié a la dépendance apparente envers les
régimes a cotisations déterminées ou a 1’épargne privée est que
vous ne saurez jamais combien vous obtiendrez avant que vous ne
I’obteniez. Il faut pour cela que les rendements sur investissement
se concrétisent. C’est I'un des problémes qui a été relevé par le
passé, le principal probléme des régimes a cotisations déterminées.
Je pourrais me contenter de cette réponse, mais des pertes ont été
enregistrées et il s’agit du principal investissement dans un régime
de retraite.

Le sénateur Ringuette : Ma seconde question s’adresse a vous
deux. Le témoin précédent a évoqué les surintendants des caisses
de retraite. Il s’agit d’une entité fédérale, et les provinces ont
chacune un surintendant faisant le méme travail.

Quelle vision avez-vous du réle qu’il joue actuellement en ce
qui concerne les questions de couverture, d’adéquation, de
sécurité, et cetera? Quelles seraient vos recommandations
concernant ’avenir de ce role?

M. Bonnar : De fagon trés générale, les surintendants des
régimes de pension et leurs organisations ont pour mandat
pratiquement uniforme dans I’ensemble du pays, méme si ce n’est
pas tout a fait uniforme, de veiller a la sécurité des prestations.
C’est une question que nous n’avons pas beaucoup abordée, mais
dans une certaine mesure, la couverture et la sécurité sont des
objectifs conflictuels. Si vous voulez garantir les prestations, vous
devez investir autant d’argent que possible. Cela n’a pas pour effet
premier d’inciter les gens a offrir une prestation. Ce sont donc des
objectifs conflictuels. Je sais fort bien que cela ne reléve pas des
pouvoirs du fédéral, mais en Ontario, ou je fais I’essentiel de mon
travail, le surintendant et la Commission des régimes de retraite
de 1’Ontario de I’époque avaient un mandat conjoint, ou une
responsabilité conjointe, qui était a la fois d’assurer la sécurité des
prestations et, ce n’est probablement pas la bonne formulation, de
veiller a ’expansion des régimes de retraite. Ce n’est certainement
pas la bonne formulation, mais c’est la meilleure qui me vient a
lesprit pour l'instant. Cet aspect a été abandonné quand la
Commission des régimes de retraite de I'Ontario a été amalgamée
avec la Commission des services financiers de 1’Ontario.

La question qui se pose est de savoir comment ils font leur
travail aujourd’hui. Je crois qu’ils le font bien en ce qui concerne
la sécurité des prestations, mais j'aimerais que leur réle se
rapproche davantage de la recherche d’un équilibre entre la
sécurité des prestations et la recherche de croissance des régimes
de retraite. C’est peut-étre la un role difficile, mais c’est mon
opinion.

Le sénateur Ringuette : Nous ne les avons pas encore entendus.
Ont-ils pour mandat de signaler les régimes de retraite qui sont
sous-financés?

M. Pierlot : Le mandat est la fonction de tous les surintendants,
et il y en a 10 au Canada, un dans chaque province sauf a
I'fle-du-Prince-Edouard et un au gouvernement fédéral, sont de
controler le niveau de financement des régimes de retraite et de
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being made to keep the benefit security of the plans high. Some
regulators are more interventionist than others. The federal
regulator, the Office of the Superintendent of Financial
Institutions, OSFI, is probably one of the most interventionist, as
is the Quebec regulator.

They do have a specific mandate to do that. In Canada
pensions are regulated at two levels. We have the tax rules under
the federal Income Tax Act, which preceded any of the provincial
pension laws. In the 1960s and 1970s, we started to see the
provincial pension laws being implemented to protect employee
interests. The tax rules are like a ceiling; they limit the amount of
tax benefit you get from a pension plan. The pension standards
rules are the floor that is there to protect the employees.

The problem of having all of these provincial statutes is similar
to the problem of securities regulation in each province, rather
than federally.

You have a multiplicity of regulatory jurisdictions, so if you
are operating in more than one, you have to comply with each one
of these individual laws, which have small differences between
them. Their differences are in form, not substance, so there are
quite a few costs of complying with the individual rules, which is
negative for pension coverage.

Mr. Laurin: I mentioned in my presentation that a few
provinces did reviews of their own legislation, namely Ontario,
Alberta and B.C., and Nova Scotia. They published the result of
their review a year ago, I believe. They are doing something, and
the focus is to tackle the erosion of defined pension plans. They
have identified the issue, done their reviews and made their
recommendations. Their recommendations varied, but one could
say that while they are not necessarily on top of the issue, they are
doing something.

Senator Ringuette: Could we have a copy of those provincial
reports?

The Chair: We are just inquiring here whether we can obtain
these reports and reviews internally, and we can, so we do not ask
you to make them available for us, but thank you for bringing
them to our attention.

Mr. Laurin: The C.D. Howe Institute will publish a paper soon
regarding these reviews. It will summarize the three reviews; there
are three of them because Alberta and B.C. did a joint review.

The Chair: If you could put us on your distribution list, that
would be wonderful.

s’assurer que les cotisations qui conviennent sont versées pour
assurer la sécurité des prestations des régimes. Certains
responsables de la réglementation sont plus interventionnistes
que d’autres. Le responsable fédéral, le Bureau du surintendant
des institutions financiéres, est probablement 1'un des plus
interventionnistes, tout comme celui du Québec.

Leurs mandats sont explicites dans ce domaine. Au Canada, les
régimes de retraite sont réglementés a deux niveaux. Nous avons
des régles fiscales qui découlent de la Loi fédérale de I'impot sur le
revenu, qui I’emportent sur toutes les législations provinciales
dans le domaine des retraites. Dans les années 1960 et 1970, nous
avons commencé a voir ’adoption de lois provinciales sur les
retraites pour protéger les intéréts des employés. Les régles fiscales
se comportent comme un plafond : elles limitent le montant des
avantages fiscaux dont vous pouvez profiter grace a un régime de
retraite. Les régles standard sur les retraites constituent le
plancher, destiné a protéger les employés.

Le probléme que pose cette multitude de lois provinciales se
compare a celui que ’on connait avec la réglementation des valeurs
mobiliéres qui reléve de chaque province au lieu du fédéral.

Vous faites face a une multiplicité de pouvoirs réglementaires,
ce qui fait que si vous étes implanté dans plus d’une province,
vous devez vous conformer a chacune de ces législations et de ces
réglementations individuelles, entre lesquelles on reléve de 1égéres
différences. Celles-ci sont li¢es a la forme et non pas au fond, mais
elles se traduisent par 'imposition de cotts de conformité propres
a chaque régle, qui ont des effets négatifs sur la couverture des
régimes de retraite.

M. Laurin : Jai indiqué dans mon exposé que quelques
provinces ont révisé leur législation. Il s’agit de 1’Ontario, de
I’Alberta, de la Colombie-Britannique et de la Nouvelle-Ecosse.
Elles ont publié les résultats de leurs examens il y a un an, je crois.
Elles préparent quelque chose et l'objectif essentiel et de
s’attaquer a 1’érosion des régimes de retraite déterminés. Elles
ont cerné le probléme, procédé a leurs examens et formulé des
recommandations. Celles-ci varient, mais on peut dire que si elles
ne s’attaquent pas nécessairement a la racine du mal, elles font
quelque chose.

Le sénateur Ringuette : Pourrions-nous avoir une copie de ces
rapports provinciaux?

Le président : Nous demandons justement en ce moment si
nous pouvons obtenir ces rapports pour les étudier a I'interne, et
cela est possible. Nous ne vous demandons pas de nous en faire
parvenir des copies, mais merci de les avoir portées a notre
attention.

M. Laurin : L’Institut C.D. Howe va publier sous peu un
document concernant ces examens. Il va résumer les trois examens,
trois parce que ’Alberta et la Colombie-Britannique ont réalité un
examen conjoint.

Le président : Si vous pouviez nous inscrire sur votre liste de
distribution, cela serait merveilleux.
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Senator Ringuette: If pension funds are being used by some
companies to invest in capital, then would that pension fund not
own capital, for instance, in the case of Nortel?

Mr. Bonnar: The pension funds typically own equities and
bonds; those are the financial capital for these organizations.
Other than the very large pension plans — for example, in
Ontario, the Ontario Teachers’ Pension Plan, OMERS and the
like — which might own physical assets, most pension plans will
own only securities, equities, bonds and different things. I am not
sure | have answered your question.

Senator Ringuette: Maybe my question is too bizarre to be
answered, but I will give it another try. We have heard from some
people, for instance in the case of Nortel, that funds that should
have been put into the pension plan on a yearly basis were used to
buy capital for the corporation; that is where my question lies. If
the money was put into capital investment for the company
instead of into the pension plan, would the pension plan not own
that capital?

Mr. Bonnar: I do not know the details of what happened at
Nortel. It seems surprising to me that at least statutory minimum
contributions were not remitted into the pension trust. I suspect
the claim is that there were deficits in the plan; they were being
paid off over periods of time in accordance with the legislation,
but the deficit still existed. As a result, more money was left in the
company, and the capital existed there. Again, in a normal
operation, the pension plan does not own that capital. That is just
money that did not end up getting paid to the pension plan.

Senator Ringuette: Should it not have?

Mr. Bonnar: Now the question is whether the minimum
contribution requirements are appropriate, and why we have a
backward set of incentives for employers not to contribute to
plans.

Senator Ringuette: We are doing that again this year, as you
have indicated.

Mr. Bonnar: There is a separate question — an interesting one,
I think — that follows from your question: Where in the order of
priority in bankruptcy is it appropriate for pension deficits to
exist? That is not a simple question to answer. It is a big issue, but
it is not a simple question to answer, in my view.

Mr. Pierlot: I want to add something here. A difficulty with
pension funding is that you have these minimum standards. For
example, if the pension fund has a deficit, provincial rules
generally require you to pay off that deficit over five years.

Within the rules, there is a little bit of flexibility for employers
to pay that deficit off over shorter periods of time, and certainly if
they want to pay it off more aggressively, in other words, more

Le sénateur Ringuette : Si certaines entreprises utilisent les
caisses de retraite pour investir des capitaux, ces caisses de retraite
n’auraient-elles pas alors leurs propres capitaux, par exemple dans
le cas de Nortel?

M. Bonnar : En régle générale, les caisses de retraite possédent
des actions et des obligations. Celles-ci constituent le capital
financier de ces organisations. Mis & part les régimes de retraite
trés importants, par exemple, en Ontario, le Régime de retraite des
enseignantes et des enseignants de I’Ontario, et d’autres
comparables, qui peuvent avoir leurs propres biens matériels, la
plupart des régimes de retraite ne possédent que des titres de valeurs
mobiliéres, des actions, des obligations et d’autres titres du méme
genre. Je ne suis pas certain d’avoir répondu a votre question.

Le sénateur Ringuette : Il se peut que ma question soit trop
bizarre pour vous permettre d’y répondre, mais je vais essayer a
nouveau. Certains nous ont dit que, dans le cas de Nortel par
exemple, des fonds qui auraient di étre versés dans le régime de
retraite sur une base annuelle avaient servi a acheter des capitaux
pour la société. C’est de la que vient ma question. Si I’argent a été
investi dans des immobilisations pour I’entreprise au lieu d’étre
versé dans le régime de retraite, les régimes de retraite ne seraient-
ils pas les propriétaires de ces capitaux?

M. Bonnar : Je ne connais pas les détails de ce qui s’est passé
chez Nortel. Je trouve surprenant qu’au moins les cotisations
minimales obligatoires n’aient pas été versées dans la fiducie de
pension. Je soupgonne que la réclamation tient au fait que des
déficits sont apparus dans le régime, qu’ils ont été comblés au cours
de périodes d’une durée conforme a la législation, mais le déficit est
encore la. Au bout du compte, davantage d’argent a été laissé dans
I’entreprise, et c’est 1a que se trouvent les capitaux. Une fois encore,
dans un fonctionnement normal, le régime de retraite n’est pas le
propriétaire de ces capitaux. Il s’agit simplement d’argent qui n’a
pas fini par étre versé au régime de retraite.

Le sénateur Ringuette : N’aurait-il pas di 1’étre?

M. Bonnar : La question qui se pose maintenant est de savoir si
les exigences minimales de cotisations sont adaptées et pourquoi
nous avons un ensemble de mesures incitatives rétroactives qui
incitent les employeurs a ne pas cotiser aux régimes.

Le sénateur Ringuette : Nous procédons encore ainsi cette
année, comme vous l’avez indiqué.

M. Bonnar : C’est & mon avis une question distincte, et
intéressante, qui découle de votre question. En cas de faillite,
quelle est la place dans 'ordre des priorités qui convient pour les
déficits des régimes de retraite, quand il y en a? La réponse a cette
question n’est pas simple. C’est une question importante, mais a
mon avis la réponse a y donner n’est pas simple.

M. Pierlot : Je tiens ici a ajouter quelque chose. Une difficulté
que pose le financement des caisses de retraite tient a ses normes
minimales. Par exemple, si la caisse de retraite est déficitaire, la
réglementation provinciale exige d’elle en général qu’elle comble
ce déficit sur cinq ans.

Les régles laissent un peu de marge de manceuvre aux employés
pour combler ce déficit plus rapidement, et il est bien certain
que s’ils veulent s’attaquer a ce déficit de fagon plus agressive,
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quickly, they can. Unfortunately — this applies to Ontario — if
you pay off a deficit and, all of the sudden, asset values in your
plan go up — for example, the stock market goes up and you have
stock investments — your pension plan suddenly has a surplus.
Most people would think that is a good thing. However, to a
pension plan sponsor, the surplus is a bad thing, because if the
company is downsized or restructured such that it has to lay off
20 per cent of the workforce, Ontario will force the company to
take a piece of surplus and distribute it out of the plan, probably
in most cases to employees. They put more money in the plan
when times are good because they have a deficit; then the surplus
develops; then they have to give away some of the surplus; then
the stock market goes down or bond yields go down, and then
they have to put in more money which they would not have had to
put in if surplus had not been distributed. They are being asked
under the current funding regime to pay for the same pension
benefits twice or maybe even three times, and they do not like
doing that.

Senator Eggleton: Thank you very much for your presentations.
You have given us many statistics, as we get from everybody, and
analysis of the problem as it is.

I want to focus more on the solutions. I want to hear your ideas
for solutions, but I also want to try three solutions in part on
you here.

There was a report the other day in The Globe and Mail about
the government perhaps coming in with legislation, and one area
the article suggested might be focused on would be raising the
threshold on pension surpluses from the current 10 per cent
to 20 per cent to encourage more companies to fund their
pension plans.

What do you think would be the benefits of this policy change?
Would they be immediate, or would they be somewhere further
down the road in terms of whatever benefits there are?

Second, I have not been able to read your white paper yet
because I just got it, and it may have some other thoughts in it
apropos my questions about solutions. One solution is the
question of the expansion of the CPP or the QPP. Some have
suggested a second version of it: instead of expanding the base,
you keep the base going, but you have a secondary one. Does that
make sense to you as one of the solutions, and on what basis
would you see it? Would it be the same 50/50? Would it be
mandatory or voluntary? I saw briefly some proposed solutions
mentioned in your charts.

Third, going back to Nortel — this issue is limited, of course,
to companies that go into bankruptcy proceedings — some of the
pensioners have said they should be one of the higher priorities as
creditors, so that there can be payouts to these people. In fact,
Nortel does have a lot of scientific research development credits

c’est-a-dire le combler plus rapidement, ils le peuvent.
Malheureusement, et cela s’applique en Ontario, si vous
comblez un déficit et que, tout a coup, la valeur des éléments
d’actif de votre régime monte, par exemple, la bourse monte et
vous détenez des actions, votre régime de retraite enregistre tout a
coup un surplus. La plupart des gens s’imagineraient que c’est 1a
une bonne chose. Toutefois, pour le parrain d’un régime de
retraite, ce surplus pose un probléme, parce que si la taille de
I’entreprise est réduite ou que celle-ci est réorganisée au point
qu’elle doive licencier 20 p. 100 de ses travailleurs, la province de
I’Ontario va contraindre I'entreprise a prendre une partie du
surplus et a le distribuer en dehors du régime, dans la plupart des
cas aux employés probablement. Ils versent davantage d’argent
dans le régime quand la situation est bonne parce qu’ils ont un
déficit; puis le surplus apparait, et ils doivent alors en céder une
partie. Si, par la suite, le marché des valeurs mobiliéres est a la
baisse ou que le rendement des obligations diminue, ils doivent
alors injecter davantage d’argent qu’ils n’auraient eu a le faire si
les surplus n’avaient pas été distribués. Le régime actuel de
financement les contraint a payer deux fois, voire méme trois, les
mémes prestations de retraite, et c’est quelque chose qu’ils
n’aiment pas.

Le sénateur Eggleton : Je vous remercie beaucoup de votre
exposé. Vous nous avez fourni beaucoup de statistiques, comme
tout le monde, et une analyse du probléme en 1’état.

Je voudrais maintenant me concentrer davantage sur les
solutions. J’aimerais que vous nous fassiez part de vos idées de
solution, mais je souhaite également tester en partie trois solutions
sur vous ici.

Le Globe and Mail a publié, I'autre jour, un article indiquant
que le gouvernement allait peut-étre présenter une législation, et
cet article laissait entendre que celle-ci pourrait viser a relever les
seuils des surplus actuels des régimes de retraite des 10 p. 100 qui
sont actuellement a 20 p. 100 pour inciter davantage d’entreprises
a financer leurs régimes de retraite.

A votre avis, quelles seraient les retombées de cette
modification de politique? Serait-elle immédiate ou se
manifesterait-elle plus tard sur le montant des prestations a venir?

En second lieu, je n’ai pas encore pu lire votre livre blanc parce
que je viens de le recevoir, et il se peut qu’il fasse état d’autres
réflexions a propos de mes questions sur les solutions. L’une des
solutions est la question de I’expansion du RPC ou du RRQ.
Certains sont allés jusqu’a proposer une deuxiéme version de ces
régimes : au lieu d’élargir la base, vous la conservez telle qu’elle
est, mais vous ajoutez un régime secondaire. Cela vous parait-il
une solution logique, et comment la verriez-vous s’appliquer.
Faudrait-il conserver le méme partage a parts égales des
cotisations entre ’employeur et les employés? Ce régime serait-il
obligatoire ou volontaire? J’ai vu briévement certaines
propositions de solution dont il est fait état dans vos graphiques.

En troisieme lieu, pour en revenir a Nortel, cette question ne
concerne bien évidemment que les entreprises suivant des
procédures de faillite, certains des pensionnés ont affirmé qu’ils
devraient avoir l'une des priorités les plus élevées comme
créanciers, afin que ces gens puissent toucher de ’argent. En
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and other tax benefits. They were suggesting these kinds of things
should go to the benefit of these employees who are now facing a
substantial reduction in their pensions.

That would be very specific to Nortel, or other companies
going into bankruptcy protection. However, I would like to get
your thoughts about that. Those are three ideas. Throw me your
thoughts on them or on anything you think is better.

Mr. Bonnar: Regarding the movement in the surplus limit, |
will have to divide that answer into two. One is sort of the typical
single-employer pension plan where a company, like Nortel or
anyone else, promises pension benefits for employees. For that
kind of plan, this movement will not make a difference, either
now or into the future, absent any other changes. It is a necessary
change, in my view, but it is not sufficient, because in an
environment we both talked about where you have a disincentive
for employers to contribute beyond minimums, it does not matter
what the maximum is.

A whole other range of pension plans have a different form of
governance and different form of risk sharing. For multi-
employer plans like that, such as the major Ontario pension
plans — for example the Ontario Teachers’ Pension Plan — that
increase is important because it prevents them from needing either
to reduce contributions or to increase benefits at a time when it
would be nice to preserve a cushion.

That will not matter today, because today their plans are under
water just like everybody else, but it is an important structural
change. If you could get for the typical single-employer plan a
solution such as set out in the whitepaper, then this is an
important move.

However, as I said, it is necessary but not sufficient; you also
need other changes for single-employer plans.

I will just quickly go through the other two questions. The
expansion of CPP and QPP, again, is not a simple question or
issue. If you expand the current base of CPP and QPP, you will
increase the burden on our children and grandchildren to pay for
our pensions. Within limits, I think that is acceptable. However,
we all have different views and perspectives on this. My personal
view is that we are at the limit of how much I can expect my
children to finance my pension.

The second layer — the defined contribution layer — would
not have any of that transfer. However, you now have other
design questions. I would argue that we, as a society, are not
equipped to have a broad, all-encompassing arrangement where
we give people choices as to how to invest pension money. This is
a separate point, but I think we need changes to our education
system. I will make that point and move forward.

réalité, Nortel dispose d’un montant élevé de crédits a la recherche
scientifique et au développement expérimental, et d’autres
avantages fiscaux. Ces gens se disaient d’avis que ces fonds
devraient étre versés aux employés qui vont maintenant face a une
diminution importante de leurs prestations de retraite.

Cela concernerait trés précisément Nortel, et d’autres
entreprises demandant la protection contre les créanciers.
Jaimerais toutefois connaitre vos opinions a ce sujet. Ce sont la
trois idées. Dites-moi quelles réflexions elles vous inspirent ou si
n’importe quelle autre solution vous parait meilleure.

M. Bonnar : En ce qui concerne la modification du plafond des
surplus, je vais devoir vous répondre en deux parties. La premiére
porte sur le régime de retraite classique offert par un seul
employeur quand une entreprise, comme Nortel ou n’importe
quelle autre entreprise, promet des prestations de retraite a ses
employés. Avec ce type de régime, cette modification ne fera
aucune différence, que ce soit maintenant ou a I’avenir, s’il n’y a
pas d’autres changements. C’est une modification nécessaire, a
mon avis, mais pas suffisante, parce que dans le contexte dont nous
avons tous les deux parlé, dans lequel les employeurs sont dissuadés
de cotiser au-dela des minimums, peu importe quel est le plafond.

Une gamme compléte d’autres régimes de retraite est soumise a
des formes différentes de gouvernance et de partage des risques.
Dans le cas des régimes de retraite interentreprises, comme les
grands régimes de retraite ontariens, par exemple le régime de
retraite des enseignantes et des enseignants de 1’Ontario, ce
relevement de plafond est important parce qu’il les empéche de
devoir réduire les cotisations ou accroitre les prestations a un
moment ou il y aurait davantage a protéger une réserve.

Cela n’aura pas d’effet aujourd’hui, parce que leurs régimes sont
sous-financés, comme tous les autres, mais c’est une modification
structurelle importante. Si vous pouviez appliquer au régime
courant a un seul employeur une solution comme celle présentée
dans le livre blanc, ce serait alors une modification importante.

Toutefois, comme je I'ai dit, elle serait nécessaire, mais pas
suffisante. Vous devez apporter d’autres modifications aux
régimes de retraite d’un seul employeur.

Je vais vous répondre rapidement aux deux autres questions.
L’¢largissement du RPC et du RRQ, une fois encore, n’est pas une
question simple. Si vous élargissez la base actuelle de ces
deux régimes, vous allez accroitre la charge qui incombera a nos
enfants et petits-enfants pour payer nos retraites. Cela me parait
acceptable dans certaines minutes. Nous avons cependant tous des
points de vue et des opinions différentes a ce sujet. Je pense, pour
moi, que nous sommes a la limite du fardeau que nous pouvons
accepter que nos enfants financent pour payer nos retraites.

Le second niveau, celui a cotisations déterminées, ne profiterait
en rien de ce transfert. Vous disposez toutefois maintenant
d’autres questions sur la conception. Je suis d’avis que, comme
société, nous n’avons pas les moyens de nous doter dun large
régime s’appliquant a tous dans le cadre duquel nous
permettrions aux gens de choisir comment investir I’argent de
leur retraite. C’est 1a un point distinct, mais je crois que nous
devons apporter des modifications a notre systéme d’éducation. Je
vais vous fournir des explications a ce sujet avant de poursuivre.
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On the one hand, you could design this to give people lots of
investment choice, which I do not think we as a society are
capable of deciding on, or you could structure it to have directed
investments. I think that directed investments is the better route
to go. However, whoever chooses what the directed investment is
will take heat from time to time, particularly in a year like last
year when capital markets went down. There is some political
fallout from that. Also, if you structure it on a defined
contribution basis, where you are just putting money in and
whatever comes out is what comes out, you make it more difficult
for people to plan for retirement.

There is a further hybrid that could be structured. It looks, in
essence, like a defined benefit plan. It takes money in, just as this
supplementary arrangement would. You could have a board of
some sort to direct the investments. The design of the plan would
have a benefit formula as an aspiration but not as a commitment.
A financial lever would be whether you provide full inflation
protection on the benefit.

If things work out better than you expect, people get higher
levels of inflation protection. If things work out worse than
expected, they get lower levels of inflation protection. By inflation
protection I mean both during the working years as well as in
payment. You need everyone participating in the pain if things go
bad. Again, that is a thousand-foot description of that. I have
more detailed descriptions, but that is my thought.

Your Nortel question is difficult, because if you raise plan
participants’ priority in bankruptcy for a bankrupt company, you
will do it for the ongoing companies, as well. There will be an
increase in the cost of borrowing. The question is to how much
that is and how material it would be. That is the implication.

I do not think it will be huge in terms of the impact on the cost
of borrowing. I suspect it is 10 to 25 basis points — 0.1 per cent to
0.25 per cent — which sounds small, but on a large amount of
debt, it is a large amount of money. That is about it.

Mr. Pierlot: I will follow that up with a couple of points. On
the tax limits, one of the issues with pension benefit security is
that, if you are to have a secure pension benefit and have exposure
to risky investments like stocks, the asset values of the plan will go
up and down. If you want to have security with that volatility,
you have to carry a reserve. You have to target a funded level that
is above 100 per cent.

D’un c6té, vous pourriez concevoir un tel régime pour accorder
beaucoup de choix d’investissement aux gens, ce que je ne crois pas
que nous soyons capables de décider comme société, ou vous
pourriez le concevoir de fagon a ce que les investissements soient
dirigés. Cette solution des investissements dirigés me parait la
meilleure. Toutefois, qui que soit la personne qui aura a choisir les
investissements, elle se retrouvera sur la sellette de temps en temps,
en particulier au cours d’une année comme la derniére quand les
marchés des capitaux ont chuté. Cela peut avoir des répercussions
politiques. Si vous faites reposer un tel régime sur des cotisations
déterminées, dans lequel vous vous contentez de verser des fonds et
de faire avec les résultats obtenus, vous compliquez de beaucoup la
planification de la retraite pour les gens.

Il serait également possible de concevoir un régime aux
caractéristiques hybrides plus poussées. Pour I’essentiel, il aurait
I’apparence d’un régime a prestations déterminées. On y verse de
l’argent, comme ce serait le cas avec ce régime supplémentaire.
Vous pourriez mettre en place un type quelconque de conseils
pour décider des investissements. Le régime intégrerait une
formule de calcul des prestations, ces derniéres constituant un
objectif et non pas un engagement. Une décision lourde en termes
financiers serait de savoir si les prestations offertes bénéficient
d’une pleine protection contre I'inflation.

Si les résultats sont meilleurs que prévu, les gens obtiennent des
niveaux plus élevés de protection contre I'inflation. Si les résultats
sont moins bons que prévu, ils obtiennent alors une protection
plus faible contre celle-ci. La protection contre l'inflation a
laquelle je pense ici concerne a la fois les années de travail et celles
des prestations. Tout le monde doit assumer sa part si la situation
se dégrade. Une fois encore, ce n’est la qu’une description
schématique. J’en ai de plus détaillées, mais voila ce que je pense.

Votre question sur Nortel est difficile, parce que si vous
soulevez la question de la priorité des participants a un régime de
retraite en cas de faillite d’'une entreprise ayant demandé la
protection contre le créancier, vous devrez appliquer les mémes
régles aux entreprises qui survivent. Cela entrainera une hausse
des cotuts d’emprunt. La question qui se pose alors est de combien
sera cette hausse et si elle sera importante. Voila la répercussion.

Je ne crois pas que les répercussions sur les cotts d’emprunt
seront énormes. J'imagine qu’elle représentera 10 a 25 points de
base, soit entre 0,1 et 0,25 p. 100, ce qui semble faible, mais sur un
montant de dette élevé, cela fait beaucoup d’argent. Voila ce que
J’avais a en dire.

M. Pierlot : Je vais poursuivre sur ce sujet en abordant
quelques points. En ce qui concerne les plafonds imposés par les
régles fiscales, I'un des problémes soulevés par la sécurité des
prestations de retraite est que, si vous voulez disposer de
prestations de retraite garanties, tout en étant exposé a des
risques d’investissement, comme avec des actions, la valeur de
lactif du régime va monter et descendre. Si vous tenez a assurer
cette sécurité en étant exposé a cette volatilité, vous devez disposer
d’une réserve. Vous devez alors viser un niveau de financement
supérieur a 100 p. 100.
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Changing the tax limits is a good idea because right now you
can carry a reserve only to 10 per cent. To Mr. Bonnar’s point, no
one is even close to 100 per cent. Yes, it is a positive move. Mr.
Bonnar and I have written an article advocating that the surplus
limit go up to at least 25 per cent, if not more. Certainly,
regarding the public sector plans — ones where employees and
employers contribute to them — the tax limits were actually
raised to allow a surplus limit of 25 per cent in plans that operate
like many public sector plans do. Most people do not know this.
That change was made around 2004, but it applies only to plans
that are jointly sponsored, as many public sector plans are.

As many people here know regarding the CPP expansion, in
the mid 1990s there was a review of the plan, and contribution
limits were increased and a fund created. One problem the CPP
faced at the time was that the contributions going in were not
enough to pay for the benefits. Therefore, they had to raise them.
If you expand the benefit guarantee under the CPP, as Mr.
Bonnar says, you potentially expose yourself to a situation of
those kinds of intergenerational subsidies continuing. I think
there is a lot of merit in having RRSP-like defined contribution
accounts added to the CPP. There are many details to work
through there, but I think there is agreement amongst many
people that that could be part of the solution.

There are two sides to the coin in terms of priority creditor
status for pension liabilities on bankruptcy. If you talk to the
employee side groups, they will say, “If we have any risk at all, we
should have a claim in bankruptcy because we are taking on risk
and are therefore financing the company. Therefore, we should
have a priority claim.” As Mr. Bonnar pointed out, the employer
side will say that, “If you give that priority claim to the
employees, I will have to pay more to borrow money.”

That is really the decision. I will leave it at that.

Mr. Laurin: The surplus amendment is a good thing in the
short term, but it does not address the long-term challenges. The
participants in the defined benefit pension plans expect their
benefit to be secure. This is more expensive to provide than was
originally thought.

What we really need in the long term is a different risk-sharing
formula so that participants understand up front they do not have
that kind of security, but they are paying less. It is more
affordable for employers and employees. That is the distinction
between the short term — many different things are useful, such
as raising the surplus — but in the long term, will this make a
difference in terms of defined benefit plans and the erosion of

La modification des limites fiscales est une bonne idée parce
que, actuellement, votre réserve ne peut dépasser 10 p. 100. Pour
aller dans le sens de ce qu’a dit M. Bonnar, personne n’approche
les 100 p. 100. Oui, c’est une bonne mesure. M. Bonnar et moi-
méme avons rédigé un article dans lequel nous prenons que le
plafond des surplus soit porté a au moins 25 p. 100, si ce n’est pas
plus. Il est certain, en ce qui concerne les régimes du secteur
public, auxquels les employés et les employeurs cotisent, que les
limites fiscales ont été effectivement relevées pour permettre un
plafond de 25 p. 100 des surplus dans les régimes fonctionnant
comme de nombreux régimes du secteur public. La plupart des
gens I'ignorent. Cette modification a été apportée aux alentours
de 2004, mais elle ne concerne que les régimes qui sont parrainés
conjointement, comme c’est le cas de nombreux régimes du
secteur public.

Au sujet de l'expansion du RPC, comme de nombreuses
personnes le savent ici, au milieu des années 1990, le régime a fait
I’objet d’'un examen et les plafonds de cotisations ont été relevés et
un autre fonds a été mis sur pied. L’un des problémes auxquels le
RPC était confronté a cette époque était que les cotisations regues
n’étaient pas suffisantes pour payer les prestations. Il a donc fallu
les relever. Si vous augmentez la garantie des prestations dans le
cadre du RPC, comme M. Bonnar I’a dit, vous risquez de vous
exposer a une situation dans laquelle des types de subventions
intergénérationnelles se poursuivront. Je crois que la solution
consistant a ajouter des comptes a cotisations déterminées,
comme des REER, au RPC présente beaucoup davantage. Il
faudrait cependant préciser de nombreux détails, mais je suis
d’avis que nombreux ceux qui conviennent que cela pourrait étre
un élément de la solution.

L’hypothése d’un statut de créancier prioritaire en regard du
passif d’'un régime de retraite en cas de faillite présente deux
facettes. Si vous parlez au groupe défenseur des employés, ils vont
vous dire que s’ils sont exposés au moindre risque, ils devraient
étre considérés comme des créanciers, parce qu’ils assument des
risques et financent donc lentreprise. Ils devraient donc étre
considérés comme prioritaires. Par contre, comme 1’a indiqué
M. Bonnar, les défenseurs des employeurs vous diront que si vous
accordez un statut prioritaire aux employés, il leur en codtera plus
cher pour emprunter de ’argent.

C’est a cela que revient réellement la décision. Je vais en rester 1a.

M. Laurin : La modification des régles en matiére de surplus est
une bonne chose a court terme, mais elle ne s’attaque pas aux
défis a long terme. Les participants aux régimes de retraite a
prestations déterminées s’attendent a ce que leurs prestations
soient garanties. C’est 14 une garantie plus colteuse a assurer
qu’on ne le croyait au départ.

Ce dont nous avons réellement besoin a long terme est une
formule différente de partage des risques afin que les participants
sachent des le début qu’ils n’ont pas ce type de garantie, mais
également qu’il leur en cotite moins cher. C’est une solution plus
abordable pour les employeurs et pour les employés. C’est la
distinction qu’il y a entre le court terme, de nombreux éléments
peuvent s’avérer utiles, comme relever le plafond des surplus, mais
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defined benefits? That remains to be seen. I do not think so. If we
do not address the long-term challenges of affordability, that will
not change. It will still be a shift towards defined contribution.

With respect to the expansion of the CPP, that is the second
pillar. It is a government program. A lot of redistribution is built
into the CPP. There are intergenerational redistributions; we
know that. There is also redistribution within the CPP
contributors. If you die before reaching age 60 there are death
benefits, but they are not as generous. It is not an individual
account; it is a government program, and many things are built
into the CPP that are meant for other public policy purposes, not
only pensions. Expanding the CPP, it is more than a third-pillar
pension; it is just having a bigger second pillar. What about the
third pillar? What about the individual accounts, the private
savings, the private retirements? On the private side we have to
work on the third pillar.

There are some proposals on the table, and they all have
advantages and disadvantages and are being studied now. Some
are asking for a national summit on pensions to review these
questions.

Regarding the expansion of the CPP, maybe we should think
about something more related to the third pillar and leave the
second pillar the way it is.

On bankruptcy, you got great answers there.

The Chair: Unfortunately we have run down on time. Senator
Mitchell has been on the list, patiently waiting. Could you get
your question on, and then if the witnesses could either undertake
to provide us an answer later or answer quickly now that would
be fine.

Senator Mitchell: I have been very happy with your presentations.

While you are focused to some extent on DB pensions, what
you have focused on — which has not really been emerging — is
the problem with the 70 per cent of Canadians who do not have
that at all. Your figures of $422,000 to get a $20,000 personal
pension, as it were, are very powerful.

You said there is a bias in the way that pension room is
calculated between public pension, public service pensions and
DB pensions maybe generally, and I guess personal RRSP room.
Does that speak to the problem of how pension adjustment is
calculated? The real pension value? That is to say, if I have a
public service pension I can only really contribute along with the
employer up to my RRSP contribution room, but there is much
more value in addition to that. Is that what happens?

il faut se demander si cela fera une différence a I'interne pour les
régimes a prestations déterminées et pour I’érosion de ces
prestations déterminées. Cela reste a voir. Je ne le crois pas. Si
nous ne nous attaquons pas aux défis a long terme liés a la
capacité de payer, il n’y aura pas de changement. La place des
régimes a cotisations déterminées continuera d’augmenter.

En ce qui concerne I’expansion du RPC, cela touche le second
pilier. C’est un programme gouvernemental. Celui-ci intégre
nombre de mécanismes de redistribution. Nous avons déja parlé
de celles qui se font entre générations. Il y a également celles qui
interviennent entre les cotisants au RPC. Si vous décédez avant
d’atteindre 1’age de 60 ans, il y a des prestations de déces, mais
elles ne sont pas aussi généreuses. Il ne s’agit pas d'un compte
individuel, c’est un programme gouvernemental qui intégre de
nombreux éléments qui visent d’autres objets de la politique
publique, pas uniquement les retraites. L’élargissement du RPC
va au-dela du troisieme pilier du systéme de retraite. Il se traduit
simplement par un second pilier plus important. Qu’en est-il du
troisieme pilier? Qu’en est-il des comptes individuels, de 1’épargne
privée, des retraites privées? En ce qui concerne le volet privé,
nous devons travailler sur le troisiéme pilier.

Certaines propositions ont été faites, qui présentent toutes des
avantages et des inconvénients, et qui sont a I’étude actuellement.
Certains veulent la tenue d’un sommet national sur les retraites
pour étudier ces questions.

En ce qui concerne ’expansion du RPC, nous devrions peut-
étre réfléchir a une solution plus étroitement liée au troisiéme
pilier et laisser le second pilier tel qu’il est.

Au sujet des faillites, vous avez la d’excellentes réponses.

Le président : Malheureusement, nous avons épuisé le temps dons
nous disposions. Le sénateur Mitchell a attendu patiemment son
tour. Pouvez-vous poser votre question et, les témoins pourraient
s’engager a nous transmettre leur réponse plus tard ou a vous
répondre trés rapidement maintenant si cela s’avére possible.

Le sénateur Mitchell : J’ai beaucoup aimé vos exposés.

Si vous vous intéressez avant tout, dans une certaine mesure,
aux régimes a prestations déterminées, vous avez abordé le
probléme, dont nous ne nous sommes pas beaucoup occupés ici,
des 70 p. 100 pour cent de Canadiens qui n’ont aucun régime de
retraite. Les chiffres que vous citez, a savoir qu’il faut avoir
économisé 422 000 § pour retirer une retraite personnelle de
20 000 $ sont tres évocateurs.

Vous dites que la facon dont le montant que vous pouvez
verser dans un régime de retraite est calculé entre les régimes de
retraite de la fonction publique et les régimes a prestations
déterminées est en général teinté de partialité, et je suppose qu’il
en est de méme pour les montants qu’une personne peut investir
dans son REER personnel. Cela est-il 1lié a la facon dont
I’ajustement actuariel est calculé? La valeur réelle du régime de
retraite? J’entends par 12 que si j’ai un régime de retraite de la
fonction publique, je ne peux réellement y cotiser avec
I’employeur que jusqu’au plafond de mes cotisations de REER,
mais cela présente beaucoup plus d’avantages additionnels. Est-ce
ce qui se passe?
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Mr. Bonnar: An interesting way to think about it is this: we
went through 2008 and we had investments go down
dramatically. If you are saving solely through your RRSP, your
pension went down. On the other hand, in a defined benefit plan,
including the federal civil servant plan, the investments went
down, and as taxpayers we also get the responsibility of paying
that in to supplement it back up.

An individual saving solely through an RRSP gets to pay a
number of times, unfortunately neither of which helps their
pension benefit.

Mr. Pierlot: I would add to that.
Senator Mitchell: How do you fix that?

Mr. Pierlot: On page 7 of my presentation, those annuity
factors — 15.63, 21.4, 14.18 and 18.49 — are the actual price of a
pension at age 60 and age 65. The Income Tax Act says that a
defined benefit pension is always worth §9. These figures are
sometimes more than double $9.

What they say is that we will pretend that all DB pensions are
worth $9 and we will limit RRSP room based on that $9 number.
It is not $9.

Senator Mitchell: For DB subscribers who do not even need
an RRSP.

Mr. Pierlot: Right. People are getting a pension actually worth
$21 to the dollar; their pension is valued at $9 to the dollar, and
then they get additional RRSP room. It is a spectacularly unfair
system.

Mr. Bonnar: You asked what the solution is. We can
forward — I am not sure what the process is — a paper that
addresses that.

The Chair: If you have a paper on that, you send it to the clerk;
he will see it gets distributed to all members of the committee.

Mr. Bonnar: Mr. Pierlot authored a paper on that.
The Chair: That would be wonderful.

Mr. Bonnar: He authored it under the auspices of the
C.D. Howe Institute.

The Chair: Thank you. On behalf of the Standing Senate
Committee on National Finance, we would like to thank all of
you very much for being here. You touched on a number of
interesting points and it was a good overview.

M. Bonnar : Une fagon intéressante d’y réfléchir est de
procéder comme ceci : ’année 2008 est maintenant terminée et
nous avons vu la valeur des investissements baissée de fagon
importante. Si vous avez épargné uniquement au moyen de votre
REER, la valeur de votre régime de retraite a baissé. Par contre,
dans un régime a prestations déterminées, y compris pour celui
des fonctionnaires fédéraux, les investissements ont baissé et,
comme contribuables, nous sommes tenus d’y verser de ’argent
pour le ramener a niveau.

Une personne qui épargne uniquement au moyen de son REER
doit payer un certain nombre de fois, sans malheureusement que
cela contribue a ses prestations de retraite.

M. Pierlot : J’aimerais ajouter quelque chose.
Le sénateur Mitchell : Comment corrigez-vous cela?

M. Pierlot : A la page 7 de ma présentation, ces facteurs
d’actualisation, soit 15,63, 21,4, 14,18 et 18,49, sont le prix réel
d’une pension de retraite aux ages de 60 et de 65 ans. La Loi de
I'imp6t sur le revenu dit qu'un régime de retraite a prestations
déterminées a toujours une valeur de neuf dollars. Ces chiffres
sont parfois plus du double de neuf dollars.

Ce que cela signifie est que nous allons prétendre que tous les
régimes a prestations déterminées ont une valeur de neuf dollars
et nous allons plafonner le montant maximal de cotisations a un
REER sur la base de ce neuf dollars. Ce n’est pas réellement
neuf dollars.

Le sénateur Mitchell : Dans le cas des adhérents a un régime a
prestations déterminées qui n’ont méme pas besoin d’'un REER.

M. Pierlot : D’accord. Les gens touchent actuellement une
prestation de retraite d’'une valeur de 21 $ pour un dollar; leur
régime de retraite est évalué a neuf dollars pour un dollar, et il
bénéficie ensuite d’une possibilité additionnelle d’investissement
dans leur REER. C’est un systéme manifestement injuste.

M. Bonnar : Vous avez demandé quelle est la solution. Nous
pouvons vous faire parvenir, je ne sais pas exactement comment,
un document qui traite de cette question.

Le président : si vous avez un document sur cette question, vous
le faites parvenir au greffier qui veillera a le remettre a tous les
membres du comité.

M. Bonnar : L’auteur de ce document est M. Pierlot.
Le président : Ce serait merveilleux.

M. Bonnar : Il I’a publié sous les auspices de I'Institut C.D. Howe.

Le président : Je vous remercie. Au nom du Comité sénatorial
permanent des finances nationales, nous tenons a tous vous
remercier infiniment d’étre venus. Vous avez abordé un certain
nombre de points intéressants et nous avons eu un excellent
apercu de la situation.
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The steering committee will try to take the input from these
two meetings and determine if and where we should go from here.
It may well turn out that we will go into some of this in more
detail, in which event we would very much appreciate hearing
from you again. Thank you very much.

(The committee adjourned.)

OTTAWA, Wednesday, October 28, 2009

The Standing Senate Committee on National Finance met this
day at 6:33 p.m. to examine the Estimates laid before Parliament for
the fiscal year ending March 31, 2010 (topics: Canadian Secured
Credit Facility/borrowing authority; and economic update).

Senator Joseph A. Day (Chair) in the chair.

[English]

The Chair: Honourable senators, over the course of our
hearings a number of issues have come up and members have
expressed an interest in hearing more. This evening we will be
dealing with some of those issues.

One issue that has attracted interest is the Canadian Secured
Credit Facility. To speak to that, we are pleased to welcome, from
the Business Development Bank of Canada, Paul Buron,
Executive Vice-President and Chief Financial Officer; and Paula
Cruikshank, Vice-President, Securitization.

Thank you for being here. We have had some discussion on the
Canadian Secured Credit Facility, but we need to have more to
understand it better.

From the Department of Finance Canada we welcome Wayne
Foster, Director, Financial Markets Division, Financial Sector
Policy Branch. Mr. Foster will assist the Business Development
Bank of Canada where necessary but will also be speaking to us
on another issue on which we have had interest expressed, and
that is the use of the government’s borrowing authority.

Honourable senators will recall that one of the pieces of
budget-implementation legislation a few years ago had a section
that dealt with borrowing authority. Since then we have not heard
much about the borrowing authority. It used to be that
Parliament had to speak on and provide authority for
borrowing, but we gave a blanket to the government to borrow
without having to come back to Parliament. We will hear about
how that facility is working and how it is reported.

[Translation]

Mr. Foster is accompanied by Marie-Josée Lambert, Chief, Debt
Management Policy, Financial Markets Division, Department of
Finance Canada.

Le comité directeur va tenter d’analyser I'information recueillie
au cours de ces deux réunions et de décider ce que nous devrions
faire par la suite. Il se pourrait fort bien que nous ayons a revenir
sur ces questions pour les approfondir, auquel cas nous vous
serions trés reconnaissants de venir témoigner a nouveau. Merci
beaucoup.

(La séance est levée.)

OTTAWA, le mercredi 28 octobre 2009

Le Comité sénatorial permanent des finances nationales se
réunit aujourd’hui a 18 h 33 pour étudier le budget des dépenses
déposé au Parlement pour ’exercice se terminant le 31 mars 2010
(sujets : facilité canadienne de crédit garanti/pouvoir d’emprunt;
et mise a jour économique).

Le sénateur Joseph A. Day (président) occupe le fauteuil.

[Traduction]

Le président : Honorables sénateurs, nos délibérations ont fait
ressortir plusieurs questions que les membres du comité ont
dit vouloir approfondir. Ce soir, nous traitons de certaines de
ces questions.

Parmi les questions qui ont attiré I’attention, il y a la facilité
canadienne de crédit garanti. A ce propos, nous sommes heureux
d’accueillir, de la Banque de développement du Canada,
Paul Buron, vice-président exécutif et chef de la direction
financiére; et Paula Cruikshank, vice-présidente, Titrisation

Merci d’étre 1la. Nous avons déja discuté quelque peu de la
facilité canadienne de crédit garanti, mais il nous faut en discuter
encore pour mieux saisir de quoi il s’agit.

Nous accueillons Wayne Foster, directeur a la Division des
marchés financiers de la Direction de la politique du secteur
financier au ministére des Finances du Canada. M. Foster prétera
assistance aux gens de la Banque de développement du Canada,
au besoin, mais il parlera aussi d’'une autre question ayant suscité
I'intérét, soit le recours au pouvoir d’emprunt du gouvernement.

Les honorables sénateurs se rappelleront que, il y a quelques
années de ¢a, une loi d’exécution du budget comportait un article
sur le pouvoir d’emprunt. Depuis, nous n’avons pas beaucoup
entendu parler du pouvoir d’emprunt. Jadis, le Parlement devait
traiter de la question et autoriser les emprunts, mais nous avons
accordé depuis au gouvernement l’autorisation générale
d’emprunter sans devoir consulter le Parlement. Nous allons
entendre un exposé sur le fonctionnement de cette facilité et sur les
comptes rendus a cet égard.

[Frangais)

M. Foster est accompagné de Mme Marie-Josée Lambert, chef,
Section de la gestion de la dette intérieure, Division des marchés
financiers au ministére des Finances Canada.
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[English]

We have only one hour for this section, honourable senators.
Hopefully we will have the usual brevity in questions and answers
so we can cover as much ground in this one hour as possible.

Paul Buron, Executive Vice-President and Chief Financial
Officer, Business Development Bank of Canada: We are pleased
to be here tonight to discuss with you how the Canadian Secured
Credit Facility, CSCF, has met its objectives.

Referring to slide three of the presentation you have on hand, I
will say a few words about the business conditions that prevailed
when the CSCF was created and how it was created. Then my
colleague, Ms. Cruikshank, will talk about the first allocation and
recent developments.

[Translation]

If you recall, at the end of 2008, I am referring to page 5 of the
presentation, the credit crisis intensified and Canada was heading
quickly into a recession. Auto sales were severely impacted by these
two phenomena, as we can see on the graph you have in front of
you. Auto sales to users were financed by loans and leases and in
recent years makers were using securitization to finance sales.

[English]

The asset-backed, or ABS, market was and still is key for the
auto sector. In fact, in July 2007, auto and equipment assets
represented 27 per cent of the ABS market in Canada. With the
credit crunch and the shutdown of the asset-backed commercial
paper market, financing auto and equipment sales was becoming
more and more difficult for manufacturers.

In fact, between July 2007 and January 2009, the public ABS
outstanding financing auto and equipment assets decreased by
$16 billion, or close to 40 per cent. This reduction was due to less
activity in the market and lack of credit availability.

To help consumers and businesses through these difficult
economic times, CSCF was announced in the January 2009
budget with two main objectives: to stimulate economic activity in
Canada by supporting sales of vehicles and equipment through
the purchase of term ABS and to promote renewed investor
participation and confidence in the Canadian term ABS market.

Shortly after the announcement, the Business Development
Bank of Canada, BDC, with the Department of Finance and
Industry Canada, launched a consultation process in order to
define the terms and conditions of the facility. All the principle
stakeholders were met and listened to.

[Traduction]

Nous n’avons qu’une heure a consacrer a ce bloc, honorables
sénateurs. La bri¢veté habituelle de la période de questions aidant,
espérons que nous allons pouvoir couvrir le plus vaste terrain
possible en une heure.

Paul Buron, vice-président exécutif et chef de la direction financiére,
Banque de développement du Canada : Nous sommes heureux d’étre
la ce soir pour traiter avec vous de la fagon dont la facilité
canadienne de crédit garanti, la FCCG, a atteint ses objectifs.

En me reportant a la diapo trois de la présentation que vous
pouvez suivre, je dirai quelques mots sur la conjoncture
économique qui existait au moment ou la FCCG a été créée et
sur la fagon dont celle-ci a été créée. Puis ma collégue,
Mme Cruikshank, traitera de la premicre allocation et des
derniers développements sur la facilité.

[Frangais]

Si vous vous souvenez, a la fin de 2008, je référe a la page 5 de
la présentation, la crise de crédit s’intensifiait et le Canada
plongeait rapidement vers une récession. Les ventes de véhicule
automobile étaient sévérement impactées par ces deux
phénoménes comme nous le constatons sur le graphique que
vous avez devant vous. Les ventes de véhicule automobile aux
usagers étaient financées sous forme de préts et de location et les
constructeurs ont fait appel, au cours des derniéres années, a la
titrisation pour financer leurs ventes.

[Traduction]

Le secteur de I'automobile comptait sur le marché des TACM,
les titres adossés a des créances mobiliéres. Cela demeure vrai
aujourd’hui. De fait, en juillet 2007, les actifs en véhicules et en
matériel comptaient pour 27 p. 100 du marché des TACM au
Canada. Avec le resserrement du crédit et I'effondrement du
marché du papier commercial adossé a des actifs, les fabricants
éprouvent de plus en plus de difficultés a financer la vente de
véhicules et d’équipement.

De fait, entre juillet 2007 et janvier 2009, la valeur des TACM en
circulation pour le financement des actifs en véhicules et en
équipement a diminué de 16 milliards de dollars, ce qui représente
prées de 40 p. 100 de I'ensemble. Cette réduction était attribuable a la
diminution de I’activité sur le marché et de la disponibilité du crédit.

Pour aider les consommateurs et les entreprises a traverser les
difficultés économiques, le gouvernement a annoncé la création de
la FCCG dans le cadre du budget de janvier 2009. La facilité
visait deux objectifs : stimuler 1’économie canadienne en
soutenant la vente de véhicules et de matériel au Canada au
moyen du rachat de TACM a terme et favoriser le rétablissement
de la participation et de la confiance des investisseurs dans le
marché canadien des TACM.

Peu aprés ’annonce, la Banque de développement du Canada,
la BDC, de concert avec le ministére des Finances et Industrie
Canada, a lancé des consultations visant a définir les conditions
rattachées a la facilité de crédit. Nous avons réuni et écouté tous
les principaux acteurs du domaine.
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[Translation)

The terms and conditions had to allow for balancing the
economic stimulus aspect and the risk to taxpayers aspect. That is
why certain conditions, such as uniformity in contract terms,
prospectus-type documentation, verification of asset eligibility
and the presence of a qualified director were introduced.

Once the conditions were decided, a price at which BDC was
going to buy the eligible asset-backed securities, through an open
process, had to be decided. The price the market wanted was
3.5 per cent above the Canadian bond rate. Participation was
therefore very important and over $10 billion was allocated to over
20 originators. To facilitate the use of CSCF, certain conditions
were relaxed for the first $350 million issued by the originator.

[English)

From that point, participating originators had a free option to
access a committed source of financing with well-defined terms and
conditions — that was CSCF — or to try to get financing from the
market on better terms and conditions. Above all, for participating
originators, credit availability was no longer an issue.

I will now ask Ms. Cruikshank to cover the CSCF until today.

[Translation)

Paula Cruikshank, Vice-President, Securitization, Business
Development Bank of Canada: The history of the CSCF
demonstrates very rapid improvement in global and Canadian
financial markets, and even in securitization markets.

When the price was set for the first allocation, the asset-backed
securities did not sell. Information from brokers about the ABSs
in the automotive equipment field was between 600 basis points
and 1,000 basis points above Canada Savings Bonds, and it was
very possible that the firm would not even exchange them. As
well, there had been no public transactions in this sector for about
a year and a half.

[English)

If you take a look at page 13 in the presentation, you can see
that within six weeks of establishing a price at which BDC would
purchase these securities and once we had issued commitments of
$10.2 billion, the financial markets landscape and the Canadian
ABS market changed significantly.

I will tell you about the changes that occurred in the market,
how they affected the CSCF and how we have responded to them
and where we are now with the program.

Due to this remarkable financial markets recovery, which in
Canada started in the spring, many companies that received
CSCF commitments started to have funding alternatives.

[Frangais)

Les termes et conditions devaient permettre de balancer
I’aspect stimulation économique et I’aspect risque pour les
contribuables. C’est pourquoi certaines conditions telles que
l'uniformisation des termes contractuels, la documentation de
style prospectus, la vérification de Iéligibilité des actifs, la
présence d’un administrateur qualifié ont été introduites.

Une fois les conditions déterminées, il fallait établir un prix
auquel BDC allait acheter les titres adossés aux actifs éligibles et
via un processus ouvert. Le prix demandé par le marché était de
3,5 p. 100 au-dessus du taux des obligations du Canada. La
participation a alors été trés importante et plus de 10 milliards de
dollars ont été alloués a plus d’une vingtaine d’originateurs. Pour
faciliter I'utilisation de CSCF, certaines conditions ont été allégées
pour les premiers 350 millions de dollars émis par originateur.

[Traduction]

A ce moment-1a, les émetteurs participants étaient libres soit de
se prévaloir d’une source sire de financement comportant des
conditions clairement énoncées — la FCCG, soit d’essayer
d’obtenir du financement a de meilleures conditions sur le
marché. Par-dessus tout, il faut dire que la question de la
disponibilité du crédit ne posait alors plus de difficultés pour les
émetteurs participants.

Je vais maintenant demander a Mme Cruikshank de traiter de
I’histoire de la FCCG jusqu’a maintenant.

[Frangais)

Paula Cruikshank, vice-présidente, Titrisation, Banque de
développement du Canada : L’histoire du FCCG démontre une
amélioration trés rapide dans les marchés financiers globaux et
canadiens, et méme dans les marchés de titrisation.

Quand on a déterminé le prix pour la premiere allocation, les
titres adossés a des créances immobiliéres ne transigeaient pas.
Les indications des courtiers sur les TACM, dans le domaine de
I’équipement automobile, étaient entre 600 points de base et
1 000 points de base au-dessus des obligations du Canada, et
c’était fort possible que la maison ne ferait méme pas 1’échange.
De plus, il n’y avait pas eu de transactions publiques dans ce
secteur depuis environ un an et demi.

[Traduction]

Vous pouvez le voir en jetant un ceil a la page 13 de la
présentation, en six semaines a partir du moment ou on a établi le
prix auquel la BDC achéterait les titres en question et une fois
qu’elle a consenti des engagements de 10,2 milliards de dollars, le
tableau des marchés financiers et le marché canadien des TACM
ont considérablement évolué.

Je vous parlerai de I’évolution qui s’est produite sur le marché,
de I'incidence qu’elle a eue sur la FCCG, de ce que nous avons fait
pour y réagir et du point ou en est rendu maintenant le programme.

Etant donné le remarquable redressement des marchés
financiers, qui a commencé au Canada au printemps, les
entreprises qui recouraient a la FCCG ont commencé a disposer



28-10-2009

Finances nationales

15:45

Conditions were changing rapidly. Rather than use the BDC
commitment, companies started to do what they should do and
look for even better deals. There was a time period where the
program participants could hold their commitment for free, and
so they did.

The particular factors that led participants to use their
commitments as backstops were as follows: market pricing was
contracting rapidly; companies did not want to undertake
standardization of documentation required by the program if
they could avoid it; and turmoil in the auto industry,
characterized by the bankruptcies of GM and Chrysler, made it
difficult for these companies to issue any securities as their futures
were uncertain.

[Translation]

Last, on page 14, there is an illustration of how conditions
were improving. On that page, the example I used was that
spreads are down for Canadian corporate bonds. Investors were
satisfied with increasingly low performance, because they had
growing confidence that the earth was not going to stop spinning
on its axis.

[English)

On page 15, we see that motor vehicle sales had started to
improve. The rapid emergence of GM and Chrysler from
bankruptcy helped to maintain optimism.

On page 16, the benchmark established by the CSCF pricing
convinced investors that spread widening had come to an end,
and a public EBS transaction funded by institutional investors
was in fact completed by Ford Motor Company.

On slide 17, at the end of July, the free option period for
commitment holders came to an end. With the understanding that
a second price discovery process would be undertaken in August,
almost all of the participants handed back their commitments.

I will now turn to the most recent developments of the
program, on page 19.

At the conclusion of the second price discovery, it was evident
from participants that financial conditions had indeed improved.
We listened to this feedback and other comments that we had
heard since the program was established and we made some
changes. The facility would no longer depend on a bidding and
allocation process; it would be available for all eligible
participants at the same price at any point until March 2010.
The facility would be available at a lower price — 150 basis points
instead of 350 basis points — and greater flexibility for the
structure of the bonds that the BDC would purchase was
incorporated.

d’options sur le plan du financement. Les conditions ont
rapidement évolué. Plutét que de se tourner vers la BDC, les
entreprises ont commencé a faire ce qu’elles doivent faire, a
chercher mieux ailleurs. Les participants au programme
pouvaient profiter de leurs droits de se prévaloir des
engagements établis pour la situation pendant un certain temps,
sans frais, ce qu’ils ont fait.

Les facteurs particuliers ayant amené les participants a se servir
des engagements a leur égard comme filet de sécurité étaient les
suivants : les cours sur les marchés déclinaient rapidement; les
entreprises ne souhaitaient pas procéder a la normalisation des
documents exigée par le programme si elles pouvaient éviter cela;
et vu la dégradation de I'industrie de ’automobile, caractérisée
par les faillites de GM et de Chrysler, il devenait difficile pour ces
entreprises d’émettre des titres, leur avenir étant incertain.

[Frangais]

Finalement, a la page 14, voici une illustration des conditions
qui s’amélioraient. Sur cette page, c’est le recul des écarts des
obligations émises par les sociétés canadiennes que j’ai utilisé
comme exemple. Les investisseurs étaient satisfaits d’un
rendement de moins en moins important, parce qu’ils avaient de
plus en plus confiance que le monde n’arréterait pas de tourner.

[Traduction]

A la page 15, nous voyons que les ventes de véhicules avaient
commencé a reprendre. Que GM et Chrysler se soient redressées si
rapidement devant une faillite possible a nourri ’optimisme.

Page 16, le prix de référence établi dans le cadre de la
détermination des prix de la FCCG a servi a convaincre les
investisseurs que 1’écart sur le marché des TACM avait cessé de
s’élargir et, de fait, la Ford Motor Company a réalisé alors des
opérations sur des TACM avec le concours d’investisseurs
institutionnels.

Diapo 17 : fin juillet, la période a laquelle les participants au
programme pouvaient encore se prévaloir des engagements prend
fin. Comme il était entendu qu’il y aurait un deuxiéme processus
de détermination des prix qui serait déclenché en aott, presque
tous les participants ont renoncé aux engagements.

Je vais maintenant traiter des plus récents développements
entourant le programme, a la page 19.

Au terme du deuxiéme processus de détermination des prix, les
observations des participants eux-mémes le font voir, les
conditions financiéres se sont bel et bien améliorées. Nous
avons écouté leurs remarques sur ce point et d’autres
observations depuis l'instauration du programme; nous avons
fait des changements en conséquence. La facilité ne serait plus
rattachée a un processus de soumission et d’allocation; tous les
participants admissibles y auraient droit au méme prix, a tout
instant, jusqu’en mars 2010. La facilité serait offerte a un prix
plus faible — 150 points de base au lieu de 350 points de base —
et nous avons assoupli la structure des obligations dont la BDC
ferait ’acquisition.
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In conclusion, on page 21, the parameters were announced to
the market on September 17 to some very positive feedback. We
now have a number of signed commitment letters and we are
working on transactions.

Finally, I wanted to include a chart summarizing the various
milestones for the development and deployment of the CSCF, on
page 22, as the timing of the announcement and the changes in the
financial markets have been simultaneous.

[Translation]

Now that you know a little more about CSCF programs,
Mr. Buron, our colleague from the Department of Finance,
Wayne Foster, and I are prepared to answer your questions.

[English]

The Chair: Mr. Foster, do you have anything to add that might
help to clarify what we just heard?

Wayne Foster, Director, Financial Markets Division, Financial
Sector Policy Branch, Department of Finance Canada: I do have a
few remarks on the borrowing authority issue if you would want
me to go forward.

The Chair: Why not do that now and then we will do questions
after that.

Mr. Foster: I do not have a pretty coloured deck, I am afraid —
my BDC colleagues showed me up — but I would like to thank
the chair and the members of the committee for giving me the
opportunity to come in today on behalf of the Department of
Finance to talk about the standing borrowing authority of the
government.

Authority to borrow in financial markets is provided for by
Part IV of the Financial Administration Act, which authorizes the
Minister of Finance to issue securities and undertake related
activities, including entering into financial contracts and
derivative transactions.

Since 2007, following amendments to the Financial
Administration Act enacted through the budget of that year,
the Minister of Finance obtains authority to borrow from the
Governor-in-Council through an order-in-council. Under the
previous regime, when borrowing levels were expected to increase,
a legislative approval was required for additional borrowings.

A key motivation for the changes in Budget 2007 was to
increase the government’s flexibility to meet future borrowing
needs and, at the same time, provide greater transparency and
accountability regarding the government’s borrowing activities.
At the time, this flexibility was needed to accommodate the
consolidation of the borrowings of three Crown corporations,
including the Business Development Bank of Canada but also the
Canada Mortgage and Housing Corporation, CMHC, and Farm
Credit Canada, with the government’s own debt program. More
generally, however, this added flexibility facilitates an efficient,
responsive and prudent financial management.

Pour conclure, a la page 21, nous avons annoncé les parameétres
de la facilité le 17 septembre. Le marché a eu une réaction trés
positive. Nous disposons maintenant de plusieurs lettres
d’engagement diiment signées et nous travaillons aux opérations.

Enfin, je voulais inclure un tableau qui fait état des diverses
étapes de la conception et du déploiement de la FCCG, a la
page 22, étant donné que 'annonce et les changements sur les
marchés financiers ont eu lieu en méme temps.

[Frangais]

Maintenant que vous en savez un peu plus sur les programmes
FCCG, M. Buron, notre collégue du département des finances,
Wayne Foster, et moi sommes préts a répondre a vos questions.

[Traduction]

Le président : Monsieur Foster, avez-vous quelque chose a
ajouter qui servirait peut-étre a éclaircir ce que nous venons
d’entendre?

Wayne Foster, directeur, Division des marchés financiers, Direction
de la politique du secteur financier, le ministére des Finances Canada :
Jai justement quelques observations a formuler a propos de la
question du pouvoir d’emprunt, si vous souhaitez m’entendre.

Le président : Pourquoi ne pas en parler dés maintenant?
Ensuite, nous passerons a la période de questions.

M. Foster : Je n’ai pas un joli document trés coloré a vous
présenter; je crains que mes colleégues de la BDC m’aient déclassé
d’avance, mais je tiens tout de méme a vous remercier, monsieur le
président, mesdames et messieurs les membres du comité, de
m’avoir invité a vous entretenir au nom du ministére des Finances
du pouvoir d’emprunt du gouvernement.

Le pouvoir de contracter des emprunts sur les marchés
financiers est conféré par la partie IV de la Loi sur la gestion
des finances publiques, qui autorise le ministre des Finances a
émettre des titres et a exécuter des opérations connexes,
notamment des contrats financiers et des opérations sur
instruments dérivés.

Depuis 2007, en vertu des modifications apportées a la LGFP
par le budget de cette année-1a, le ministre des Finances obtient du
gouverneur en conseil, par décret, le pouvoir de contracter des
emprunts. Auparavant, lorsque I'on s’attendait a ce que les
niveaux d’emprunt augmentent, il fallait obtenir une approbation
législative pour effectuer des emprunts supplémentaires.

Les modifications apportées par le truchement du budget
de 2007 visaient notamment a accroitre la capacité du
gouvernement de combler les besoins d’emprunt futurs, tout en
rendant les opérations d’emprunt du gouvernement plus
transparentes et plus responsables. Par ailleurs, cette souplesse
s’imposait pour tenir compte de la consolidation des emprunts de
trois sociétés d’Etat, non seulement la Banque fédérale de
développement, mais aussi la Société canadienne d’hypotheques
et de logement, la SCHL, et Financement agricole Canada, avec
le programme de la dette du gouvernement. Or, de fagon plus
générale, cette marge de manceuvre accrue favorise une gestion
financiere plus efficiente, plus pertinente et plus prudente.
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The amendments of 2007 provided for greater transparency
and accountability about the government’s borrowing activities
by establishing enhanced disclosure requirements about
anticipated borrowing and planned use of funds through the
Debt Management Strategy, an annual publication that normally
accompanies the budget as an annex.

In addition, information on actual borrowing and uses of funds
compared to that forecast is provided in the Debt Management
Report, which comes out after the end of the fiscal year. We
expect it will be this fall, hopefully before Christmas.

More detailed information on outcomes is also included in the
Public Accounts, which is reviewed by the Auditor General
of Canada.

The additional flexibility of Budget 2007 was demonstrated in
the fall of 2008 when, in response to the turmoil in the financial
markets, the government was able to act quickly in the midst of
the financial crisis, even though Parliament was not sitting. You
may recall there was an election during that period.

In November 2008, the Governor-in-Council expeditiously
approved an increase of $90 billion to the original 2008-09
aggregate borrowing limit of $206 billion. This intra-year increase
in the borrowing ceiling enabled the provision of immediate
measures to mitigate the impact of the global financial disruption.
These measures took the form of a commitment by the
government to buy up to $75 billion in insured mortgages
through the Insured Mortgage Purchase Program, IMPP,
managed by CMHC, as well as to finance special liquidity
measures undertaken by the Bank of Canada totalling up to
$30 billion — the use of $30 billion of borrowing authority for
that purpose.

These timely measures to support financial stability and access
to financing have helped to alleviate market uncertainty and
facilitate a reduction in consumer lending rates. In fact, a number
of lenders have pointed to the Insured Mortgage Purchase
Program in particular as contributing to a significant decline in
mortgage rates since the fall of October 2008.

The total amount borrowed against the $296 billion authority,
the ceiling in 2008-09, was $279 billion, so slightly under. During
the year, gross market debt increased by $123 billion, largely
through the issuance of treasury bills and government bonds.
However, the federal debt or accumulated deficit increased by
only $6 billion, as the increase in market debt was largely offset by
an associated increase in financial assets, which includes the
mortgage pools bought through the Insured Mortgage Purchase
Program as well as increased loans to Crown corporations, such
as the Export Development Corporation, and higher cash
balances held at the Bank of Canada to support their ongoing
liquidity operations.

Les modifications de 2007 ont rehaussé la transparence et la
responsabilisation a I’égard des activités d’emprunt du
gouvernement, au moyen d’exigences de divulgation
additionnelles au sujet des emprunts anticipés et de 'utilisation
prévue des fonds par le truchement de la Stratégie de gestion de la
dette, publication annuelle qui accompagne habituellement le
budget, sous forme d’annexe.

En outre, le Rapport sur la gestion de la dette, qui parait au
terme de l’exercice financier, permet de comparer les
renseignements sur les emprunts réels et l'utilisation faite des
fonds a ces prévisions. Le rapport devrait étre publié a 'automne,
avant Noél, nous ’espérons.

Des renseignements plus détaillés sur les résultats sont aussi
fournis dans les Comptes publics, qui sont examinés par le
vérificateur général du Canada.

On a pu constater a 'automne 2008 I’effet d’assouplissement
supplémentaire des modifications apportées par le budget de 2007
lorsque le gouvernement a pu intervenir rapidement en pleine
crise financiére méme si le Parlement ne siégeait pas. Vous vous en
souviendrez peut-étre, il y avait des élections & ce moment-la.

En novembre 2008, la gouverneure en conseil a promptement
approuvé I’ajout de 90 milliards de dollars a la limite d’emprunt
agrégée initiale de 206 milliards de dollars pour 2008-2009. Cette
hausse de la limite d’emprunt en cours d’exercice a permis de
prendre des mesures immédiates pour limiter les répercussions de
la crise qui sévissait sur les marchés financiers mondiaux. Ainsi,
on a pris I’engagement de fournir jusqu’a concurrence de
75 milliards de dollars de financement a long terme a I'intention
des institutions financiéres par ’entremise du Programme d’achat
de préts hypothécaires assurés, PAPH, dont la gestion reléve de
la SCHL, et de financer des mesures spéciales de soutien de la
liquidité prises par la Banque du Canada et nécessitant des
emprunts additionnels d’environ 30 milliards de dollars.

Ces mesures, prises pour promouvoir la stabilité financiére et
faciliter I’accés au financement, ont aidé a calmer I'incertitude des
marchés et appuyé une forte baisse des taux d’intérét sur les préts
au consommateur. En fait, certains préteurs estiment que
le PAPH en particulier a contribué a la baisse marquée des taux
d’intérét depuis octobre 2008.

Le montant total emprunté en regard de cette limite
de 296 milliards de dollars pour 2008-2009 est de 279 milliards
de dollars — c’est donc un peu moins. Pendant I’exercice, la dette
brute contractée sur les marchés a augmenté de 123 milliards de
dollars, en bonne partie par 1’émission de bons du Trésor et
d’obligations d’Etat. Par contre, la dette fédérale — c’est-a-dire le
déficit accumulé — n’a progressé que de six milliards puisque la
poussée de la dette contractée sur les marchés a été largement
compensée par une hausse connexe des actifs financiers comme les
blocs de créances hypothécaires achetés par le truchement du
Programme d’achat de préts hypothécaires assurés, les préts aux
sociétés d’Etat, par exemple Exportation et développement
Canada, et les soldes de trésorerie plus élevés ayant servi a
appuyer les opérations de liquidité de la Banque du Canada.
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In 2008-09, while gross debt issuance increased substantially,
public debt charges actually declined by $2.3 billion as the
increase in the stock of market debt, which was over $100 billion
as I mentioned, was more than offset by a sharp decline in interest
rates, particularly short rates.

For 2009-10, the aggregate borrowing limit approved by the
Governor-in-Council to meet Budget 2009 financial requirements
is $370 billion. That is up $74 billion from last year. As at
September 30, 2009, actual aggregate borrowings measured
consistent with this ceiling and totalled about $258 billion. We
expect to be able to manage well within the approved standing
authority of $370 billion for the remainder of this fiscal year. We
do not expect to have to increase it again.

In closing, I would like to thank the chairman and committee
members for providing me with this opportunity to brief you on
the Government of Canada’s standing borrowing authority and
borrowing activities over the past year.

The Chair: Thank you, Mr. Foster. [ appreciate your giving us
this background. Just so your presentation is clear, is it Governor-
in-Council that can determine each year now what the aggregate
borrowing will be?

Mr. Foster: Yes. The Governor-in-Council, as you know, is a
committee of cabinet, essentially. It is through an order-in-council
that a new limit is set. In the budget, we have an annex — the
Debt Management Strategy — that indicates how much the
government plans to borrow and a limit that it will ask the
Governor-in-Council to approve.

The Chair: That will come out at the same time as the budget?

Mr. Foster: That did. In every year there is a debt management
strategy that sets out what we expect the limit to be, and then
there is a mechanism, since it is a Governor-in-Council decision,
to increase it during the year. As I mentioned, in the fall of 2008
we had to do that.

The Chair: Yes, you did. I see that they can do that; they have
the authority to do that through another order in council?

Mr. Foster: Yes, they do, which becomes public through the
Canada Gazette.

The Chair: If we were following that more closely, reading the
Canada Gazette on a regular basis, we would have read where that
had taken place.

Mr. Foster: I thought everyone read the Canada Gazette on a
regular basis, but yes, you are right.

The Chair: No, we like to bring you in so that you can tell us.

Senator Callbeck: Welcome this evening. Thank you for coming.

En 2008-2009, en dépit de la hausse significative des émissions
de la dette sur les marchés, les frais de la dette ont diminué
de 2,3 milliards, vu que la hausse de I’encours de la dette
contractée sur les marchés — qui dépassait les 100 milliards de
dollars comme je I’ai mentionné — a été plus que compensée par
la baisse du taux d’intérét effectif moyen, en particulier pour les
taux a court terme.

Pour 2009-2010, la limite globale d’emprunt approuvée par la
gouverneure en conseil pour couvrir les besoins financiers du
budget de 2009 est de 370 milliards de dollars. C’est 74 milliards
de dollars de plus que ’an dernier. Au 30 septembre 2009, le total
des emprunts réels contractés en regard de cette limite était
d’environ 258 milliards de dollars. Nous prévoyons respecter
largement la limite d’emprunt approuvée de 370 milliards jusqu’a
la fin de I’exercice. Nous ne prévoyons pas devoir I'augmenter
de nouveau.

En terminant, je vous remercie, monsieur le président,
mesdames et messieurs les membres du comité, de m’avoir
permis de vous entretenir du pouvoir et des activités d’emprunt
du gouvernement durant la derniére année.

Le président : Merci, monsieur Foster. Je vous sais gré de nous
donner ces renseignements. A titre de précision, est-ce le
gouverneur en conseil qui peut déterminer chaque année la
limite globale d’emprunt?

M. Foster : Oui. Comme vous le savez, le gouverneur en conseil
est essentiellement un comité du cabinet. C’est au moyen d’un
décret qu’une nouvelle limite est fixée. Le budget comporte une
annexe — la Stratégie de gestion de la dette — qui fait voir quelle
somme le gouvernement entend emprunter et quelle limite il
demandera au gouverneur en conseil d’approuver.

Le président : C’est publi¢ en méme temps que le budget?

M. Foster : Ca a été publié en méme temps. Tous les ans, nous
établissons une stratégie de gestion de la dette qui fixe la limite
que nous prévoyons, puis il existe un mécanisme — puisque c’est
la décision du gouverneur en conseil — qui permet d’augmenter
la limite durant D’exercice. Comme je 1’ai mentionné, a
l’automne 2008, il nous a fallu y recourir.

Le président : Oui, vous avez di le faire. Je vois qu’on peut faire
cela; peut-on agir ainsi au moyen d’un autre décret?

M. Foster : Oui, on le peut, et la mesure est annoncée au public
dans la Gazette du Canada.

Le président : Si nous suivions la question de plus preés, en lisant
la Gazette du Canada périodiquement, nous aurions appris que
cela s’¢était fait.

M. Foster : Je croyais que tout le monde lisait la Gazette du
Canada périodiquement, mais, oui, vous avez raison.

Le président : Non, nous aimons vous inviter a faire ces
révélations pour nous.

Le sénateur Callbeck : Bienvenue. Merci d’étre venus.
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In June 2009, the Business Development Corporation was here
and mentioned — it could have been you, Mr. Buron; I am not
sure who the witness was — setting up a credit assessment group
that would confirm the AAA ratings of the two agencies that have
to rate the securities. Has that group been set up?

Mr. Buron: We have gathered a group of knowledgeable people
in the market. Paula Cruikshank is heading that group. They do
not have the ability to redo what the rating agencies are doing in
rating these securities; rather they run their own models to get to a
risk assessment on their own based on all the information publicly
available from a transaction.

Senator Callbeck: Has there been any disagreement between
your group and the two agencies?

Ms. Cruikshank: At this point we have not had any
disagreements. We are in the beginning stages of looking at the
transactions. I do not anticipate any disagreements, but we are
running a thorough process to ensure we agree with those
assessments.

Senator Callbeck: Now that you are set up, will you look at
them before the government does any more purchasing?

Ms. Cruikshank: Yes. We have set up a process to ensure we
communicate the details of the transaction to senior management
and also to our board through the risk management committee.

Senator Callbeck: But so far you have agreed with the AAA
ratings as set by these two agencies?

Ms. Cruikshank: That is correct.

Senator Callbeck: Has any assessment or analysis been done to
determine whether it is still necessary to have this facility?

Mr. Buron: As we stated in our presentation, this market has
evolved a lot in the last six to eight months. We are in consultation
with the different market participants on a regular basis. We have
just signed commitments with different originators, which tells us
that there is still a need out there for this facility.

Senator Callbeck: But no analysis has been done?

Mr. Buron: The analysis is done by keeping in touch and
keeping the lines of communication open with the different
stakeholders in the market. We have those communications and
contacts, and we assess the market on a regular basis. Obviously,
we are not managing those companies dealing within this
financial market. They define their own needs, and we believe
the need is still there.

Senator Callbeck: We are all aware of the scandals in the
United States and what happened with taxpayers’ money flowing
through and, in some cases, going to finance high executive
bonuses. Has any analysis been done to ensure that has not
happened in Canada?

En juin 2009, la Société d’aide aux entreprises est venue
témoigner et a signalé — c’est peut-€tre vous qui l’avez fait,
monsieur Buron, mais je ne suis pas sir de quel témoin il
s’agissait — qu’elle allait établir un groupe d’évaluation du crédit
qui confirmerait la cote AAA des deux agences de cotation. Ce
groupe-la a-t-il été mis sur pied?

M. Buron : Nous avons réuni un groupe de personnes qui
connaissent bien le marché. Paula Cruikshank est a la téte du
groupe en question. Le groupe n’est pas en mesure de refaire le
travail des agences de cotation chargées de coter les titres; a la
place, il applique ses propres modéles pour en arriver a une
évaluation des risques qui est la sienne a partir de toutes les
informations connues sur une opération.

Le sénateur Callbeck : Y a-t-il eu des désaccords entre votre
groupe et les deux agences?

Mme Cruikshank : Jusqu’a maintenant, il n’y a pas eu de
désaccords. Nous commengons a peine a regarder les opérations
en question. Je ne prévois pas de désaccords, mais nous
appliquerons une démarche rigoureuse pour nous assurer de la
qualité de ces évaluations.

Le sénateur Callbeck : Maintenant que vous étes installés,
allez-vous y jeter un coup d’eeil avant que le gouvernement en
achéte d’autres?

Mme Cruikshank : Oui. Nous avons établi un processus par
lequel nous nous assurons de communiquer les détails de
I'opération a la haute direction et a notre conseil, par
I’entremise du comité de gestion de risques.

Le sénateur Callbeck : Mais, jusqu’a maintenant, vous étes
d’accord avec les cotes AAA données par les deux agences
en question?

Mme Cruikshank : Oui.

Le sénateur Callbeck : Avez-vous réalis¢ une évaluation ou une
analyse pour déterminer si cette facilité est encore nécessaire?

M. Buron : Comme nous I’avons dit pendant notre exposé, c’est
un marché qui a beaucoup évolué durant les six a huit derniers
mois. Nous consultons périodiquement les divers participants au
marché. Nous venons de conclure des ententes avec différents
émetteurs, ce qui nous dit que la facilité est encore nécessaire.

Le sénateur Callbeck : Mais aucune analyse n’a été faite?

M. Buron : L’analyse consiste a rester en communication, a
garder les voies de communication ouvertes avec les différents
intervenants sur le marché. Nous avons ces communications-la et
nous évaluons périodiquement le marché. Evidemment, nous ne
gérons pas les entreprises qui évoluent sur ce marché financier. Ce
sont elles qui définissent leurs besoins, et nous croyons que la
facilité demeure nécessaire.

Le sénateur Callbeck : Nous sommes tous au courant des
scandales qui ont eu lieu aux Etats-Unis et de ce qu’il est advenu
de ’argent du contribuable qui, dans certains cas, s’est transformé
en bonis pour les hauts dirigeants du domaine de la finance. Avez-
vous fait une analyse pour vous assurer que cela ne se produira
pas au Canada?
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Ms. Cruikshank: The securities we purchase are highly
structured. Basically, they are asset-backed, so I think there
would be no possibility of those particular securities being linked
with what you are suggesting. Essentially, the securities we are
purchasing have many checks and balances on those particular
assets. They come from traditional assets, and we verify the cash
flows. There is a lot of work around that. I think it would be
difficult for these securities to lead to the types of abuses you are
talking about.

Senator Callbeck: Difficult, but there is a possibility, is there,
that this could flow through to bank executives in the way of
bonuses?

Mr. Buron: As a complement of information here, we are not
buying securities from the banks. We are buying securities from
auto and equipment originators. The banks are not directly
involved in the transactions we are doing in that regard.

Senator Ringuette: Who are the originators you are talking
about? I believe that in your presentation you said there were
20 originators. If they are not Canadian banks, who are they?

Mr. Buron: This was mentioned regularly on the CSCF.
GMAC is an originator. It is captive financing that comes out of
GM. Chrysler Financial is another. Those big originators exist in
the market. They are global players and were the ones that needed
funding to continue to originate auto and equipment sales in the
market.

Senator Ringuette: Is that part of the $12 billion to help the
auto industry? Is it part of the shares we bought?

Mr. Buron: No, it is not.

Senator Ringuette: Let us make this clear. This is above and
beyond the purchase of GM and Chrysler shares from the
Government of Canada.

Mr. Foster: That is correct.
Mr. Buron: That is correct.

Mr. Foster: This is not shares. This is actually purchasing loans
or leases extended by Ford Credit, for example, to clients
packaged together. This is not buying equity. It is on a
commercial basis with AAA credit ratings. It is completely
separate, and it also covers a broader array of assets than only
auto, so it is not just GM and Chrysler. It covers equipment
manufacturers and others.

Senator Ringuette: Are the 20 originators all located in Canada?

Mr. Buron: Yes, they have to be.

Senator Ringuette: We are talking about equipment built in
Canada and sold in Canada or exported; or are there no exports?

Ms. Cruickshank: There are no exports. All of the securities
would have to be denominated in Canadian dollars, and all the
loans and leases provided either to Canadian consumers or
Canadian businesses.

Mme Cruikshank Les titres que nous achetons sont
extrémement bien structurés. Essentiellement, ils sont adossés a
des actifs; il n’est donc pas possible que ces titres-1a soient liés a ce
que vous dites. Essentiellement, pour les actifs particuliers en
question, il y a toute une série de freins et de contrepoids qui
légitiment les titres dont nous faisons I’acquisition. Ce sont des
actifs classiques, et nous vérifions les mouvements de trésorerie. Il'y
a beaucoup de travail qui se fait sur ce point. A mon avis, ces titres-
la méneraient difficilement aux types d’abus dont vous parlez.

Le sénateur Callbeck : Difficilement, mais il est toujours
possible, n’est-ce pas, que cela finisse en bonis entre les mains
des hauts dirigeants des banques?

M. Buron : A titre de renseignements complémentaires, disons
que nous n’achetons pas de titres des banques. Nous achetons les
titres qui se rapportent a des véhicules et a de I’équipement. Les
banques ne participent pas directement aux opérations que nous
effectuons a cet égard.

Le sénateur Ringuette : Qui sont les émetteurs dont vous parlez?
Dans votre présentation, je crois que vous avez mentionné
20 émetteurs. Si ce ne sont pas les banques canadiennes, qui est-ce?

M. Buron : Cela a été dit périodiquement en rapport avec la
FCCG. GMAC est un émetteur. C’est la filiale de financement de
GM. Chrysler Financial est un autre exemple. Il y a ces grands
émetteurs-la sur le marché. Ce sont des acteurs mondiaux, ceux
qui avaient besoin de financement pour continuer a financer la
vente de véhicules et d’équipement.

Le sénateur Ringuette : Est-ce que ca fait partie des 12 milliards
de dollars destinés a I'industrie automobile? Est-ce que ¢a fait
partie des actions que nous avons achetées?

M. Buron : Non, ¢a n’en fait pas partie.

Le sénateur Ringuette : Soyons clairs. C’est en sus des actions
de GM et de Chrysler dont le gouvernement du Canada a fait
I’acquisition.

M. Foster : C’est cela.
M. Buron : C’est cela.

M. Foster : Ce ne sont pas des actions. C’est ’acquisition de préts
ou de baux accordés par Ford Credit, par exemple, a des clients, qui
ont été regroupés. Il ne s’agit pas de participation au capital. C’est
du papier commercial cot¢ AAA. Cest tout a fait distinct et ¢a
porte sur un vaste ensemble d’actifs, et non pas seulement
I’automobile, de sorte que ce n’est pas que GM et Chrysler. Ca
englobe des fabricants d’équipement et d’autres entreprises.

Le sénateur Ringuette : Les 20 émetteurs se trouvent-ils tous

au Canada?
M. Buron : Oui, c’est obligatoire.

Le sénateur Ringuette : Nous parlons d’équipement construit
au Canada et vendu au Canada ou exporté; sinon, y a-t-il des
exportations?

Mme Cruickshank : Il n’y a pas d’exportations. Tous les titres
doivent étre libellés en monnaie canadienne, et tous les préts et
baux doivent étre accordés a des consommateurs canadiens et a
des entreprises canadiennes.
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Senator Ringuette: An auto lease would be, on average, two years;
and a loan, 60 months. What is your scale of income to repay the
$12 billion?

Ms. Cruickshank: The bonds or securities we are buying, the
investments we are making, usually have a term of between three
and five years, and they have an automatic repayment mechanism
built into them. Essentially, we will purchase a pool of assets, and
as those loans and leases are repaid, so are we.

Senator Ringuette: You must have made a schedule of loan
repayment that will go to your institution.

Ms. Cruickshank: It would be part of the security.

Senator Ringuette: Whether or not it is part of the security, you
must have a payback schedule, with interest, for the three and five
years that correspond to what you have purchased.

Ms. Cruickshank: Correct.

Senator Ringuette: Could we have a copy of that?

Ms. Cruickshank: At this point, no securities have been
purchased. We are currently in the process of purchasing
transactions. It takes a while to put them together. We have to
approach rating agencies and prospectuses need to be filed. The
announcement of the new pricing came out in September, so we
are working on transactions at this time.

Senator Ringuette: On your last slide, on page 22, you say in
May “commitment letters delivered” and “commitment letters
received,” and then you undertake a second process.

Ms. Cruickshank: We had to undertake a second process
because the commitments were turned back; they were handed
back. All the companies had other alternatives or felt the pricing
was too expensive because of the improvement in the market.

Senator Ringuette: So why did you pursue the operation? If
there was another alternative instead of government, why did you
pursue the operation and issue the second process?

Ms. Cruickshank: To further answer Senator Callbeck’s
question as well, an assessment was made at the time of the
second price discovery as to whether the market was fully
functioning, whether it had recovered. We had seen only one
public transaction, so we determined that conditions were not
strong enough in that market at that time.

As Mr. Buron explained in answer to a question, the response
was that we needed to continue to support it, and the companies
that participated in our second price discovery process certainly
agreed.

Le sénateur Ringuette : Le contrat de location d’une voiture
s’échelonnerait en moyenne sur deux ans; un prét, sur 60 mois.
Quelle est 'ampleur de vos revenus, pour un remboursement de
12 milliards de dollars?

Mme Cruickshank : Les obligations ou titres que nous achetons,
les investissements que nous faisons, comportent habituellement un
terme de trois ou de cinq ans; un mécanisme de remboursement y
est intégré. Essentiellement, nous faisons 1’acquisition d'un bloc
d’actifs, et a mesure que les préts et baux en question sont
remboursés, nous sommes remboursés nous aussi.

Le sénateur Ringuette : Vous devez avoir un calendrier de
remboursement des préts pour votre institution.

Mme Cruickshank : Ca fait partie du titre.

Le sénateur Ringuette : Que ¢a fasse partie du titre ou non,
vous devez avoir un calendrier de remboursement, assorti
d’intéréts, pour un terme de trois ou de cinq ans, qui
correspond a ce que vous achetez.

Mme Cruickshank : C’est cela.

Le sénateur Ringuette : Est-ce que nous pouvons en avoir
une copie?

Mme Cruickshank : Pour I'instant, nous n’avons pas acheté de
titres. Nous sommes en train d’acheter les opérations. Il faut un
certain temps pour préparer cela. Il faut aborder les agences de
cotation et attendre que les prospectus soient déposés. Les
nouveaux prix ont été annoncés en septembre; nous travaillons
a des opérations en ce moment.

Le sénateur Ringuette : Sur la derniére diapositive, a la page 22,
vous dites, sous le mois de mai : envoi des lettres d’engagement et
réception des lettres d’engagement, puis vous lancez un deuxiéme
processus.

Mme Cruickshank : Il a fallu lancer un deuxiéme processus,
étant donné que les émetteurs avaient renoncé aux engagements.
Toutes les entreprises bénéficiaient d’autres options ou étaient
d’avis que c’était trop cher, étant donné 'amélioration notée sur
le marché.

Le sénateur Ringuette : Pourquoi avez-vous continué? S’il y
avait une option autre que le gouvernement, pourquoi continuer
et appliquer le deuxiéme processus?

Mme Cruickshank : Pour répondre en méme temps a la
question du sénateur Callbeck, je dirai que, a I’époque de la
deuxiéme détermination des prix, nous avons procédé a une
évaluation pour déterminer si le marché fonctionnait bien, s’il
s’était redressé. Nous avons recensé une seule opération publique
a ce moment-1a; nous avons donc déterminé que les conditions
n’étaient pas suffisantes sur le marché a ce moment-la.

Comme M. Buron I’a expliqué en répondant a une question,
nous devions continuer a appuyer cet effort-1a, et les entreprises
qui participaient a notre deuxiéme processus de détermination des
prix ont certainement été d’accord.
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Senator Ringuette: At the rate of 1.5 per cent they are certain to
pursue. That is almost interest-free money from the taxpayers of
Canada while they had other options.

Ms. Cruickshank: It is 150 basis points over the government
base rate.

Senator Ringuette: What is the government base rate?

Ms. Cruickshank: It would depend on the term of the security.
Are you speaking of a five-year term?

Senator Ringuette: Tell me the rate for a five-year term.

Ms. Cruickshank: It would be 2.75 per cent.
Mr. Foster: That is plus 1.50 per cent, so 4.25 per cent.

Senator Ringuette: Earlier this evening I attended a meeting of
the Senate Banking, Trade and Commerce Committee where the
Governor of the Bank of Canada appeared. This is quite a
coincidence. The governor confirmed that Canadian financial
institutions currently have high liquidity. Therefore, why would
we pursue this with taxpayers’ money?

I have his report right here where he said, in Table 2 on page 20,
that when your second process started in June, corporate bonds
were at 4.83 per cent, and you were lending Canadian tax dollars at
2.25 per cent in a market that the Governor of the Bank of Canada
said only an hour ago was highly liquid.

Ms. Cruickshank: You are right to look at the corporate bond
page, but these corporate bonds would have various ratings
between BBB, A and AA. The bonds that we are buying are AAA
rated securities, and that helps to reduce the rate.

Senator Ringuette: There are many serious issues going on
right now.

Mr. Buron: To clarify, we are not offering 2.75 percentage
points in the market. It is plus the 150. It is more than 4 per cent
that in fact the pricing of these securities are at with the actual
bond market pricing in the market.

Senator Ringuette: I have a few questions for Mr. Foster. I will
try to make them short.

On page 4, Mr. Foster, in your presentation, you indicate:

These timely measures to support financial stability and
access to financing have helped to alleviate market
uncertainty and facilitate a reduction in consumer lending
rates.

That is quite a statement.
Then you say:

In fact, a number of lenders have pointed to the IMPP as
contributing to a significant decline in mortgage interest
rates since October 2008.

Who are those lenders?

Le sénateur Ringuette : Quand le taux se chiffre a 1,5 p. 100, il
est stir qu’elles vont en profiter. C’est quasiment un prét sans
intérét consenti par les contribuables du Canada, alors que ces
entreprises-la disposaient d’autres options.

Mme Cruickshank : C’est 150 points de base de plus que le taux
de base du gouvernement.

Le sénateur Ringuette : Quel est le taux de base du gouvernement?

Mme Cruickshank : Ca dépend du terme du titre dont il est
question. Parlez-vous d’un terme de cinq ans?

Le sénateur Ringuette : Dites-moi quel est le taux applicable a
un titre de cinq ans.

Mme Cruickshank : Ce serait 2,75 p. 100.
M. Foster : Plus 1,5 p. 100; cela donne 4,25 p. 100.

Le sénateur Ringuette : Tout a I’heure, j’ai assisté a une réunion
du Comité sénatorial des banques et du commerce ou le
gouverneur de la Banque du Canada est venu témoigner. C’est
toute une coincidence. Le gouverneur a confirmé que les
institutions financiéres du Canada disposent actuellement de
bonnes liquidités. Pourquoi donc recourir ainsi a 1’argent du
contribuable?

J’ai son rapport ici devant moi, ou il dit, c’est au tableau 2, a la
page 20 : au moment ou vous avez lancé votre deuxiéme processus
en juin, le taux des obligations de société s’élevait a 4,83 p. 100, et
vous prétiez I’argent du contribuable canadien a 2,25 p. 100 sur
un marché dont le gouverneur de la Banque du Canada vient de
dire, il y a une heure de cela, qu’il était riche en liquidités.

Mme Cruickshank : Vous avez raison de regarder la page qui
traite des obligations des sociétés, mais soulignons que ces
obligations-la peuvent avoir diverses cotes : BBB, A et AA. Les
obligations dont nous faisons ’acquisition sont des titres
cotés AAA, et cela permet de réduire le taux.

Le sénateur Ringuette : Il y a trop de problémes graves en
ce moment.

M. Buron : A titre de précision, nous n’offrons pas 2,75 points
de pourcentage sur le marché. Cela s’ajoute aux 150 points de
base. Le coit des titres sur le marché représente donc plus
de 4 p. 100 par rapport a ce qui est offert ailleurs.

Le sénateur Ringuette : J’ai quelques questions a poser a
M. Foster. Je vais essayer d’étre bref.

Monsieur Foster, a la page 4 de votre exposé, vous dites :

Ces mesures, prises pour promouvoir la stabilité
financiére et faciliter ’accés au financement, ont aidé a
calmer I'incertitude des marchés et appuyé une forte baisse
des taux d’intérét sur les préts au consommateur.

Rien de moins.
Puis, vous dites :

En fait, certains préteurs estiment que le PAPH en
particulier a contribué a la baisse marquée des taux d’intérét
depuis octobre 2008.

Qui sont ces préteurs?
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Mr. Foster: A number of bank CEOs made the comment, after
we announced this program, that the availability of term
financing through this program at reasonable rates allowed
them to lower their mortgage rates. I do not have the specific
names, but it was CEOs of banks.

When I talk about consumer lending rates, I am talking about
mortgage and consumer lending rates. You can look back at what
they were in October of 2008 and where they are now.

Senator Ringuette: Yes, I have that in front of me because of
the report of the Governor of the Bank of Canada. On
October 23, 2008, he indicated that the overnight rate of the
Bank of Canada was 2.25 per cent, which was accurate at that
time. The prime rate, from your banks, was 4 per cent.

Then, the relationship between prime rate and mortgages is
direct, and the overnight rate of the Bank of Canada and the
bank’s prime rate are also directly related.

Therefore, the Bank of Canada took their overnight rate
from 2.25 per cent; it is now 0.25 per cent, a 2 per cent drop. The
prime rate of our banks went from 4 per cent down to 2.25 per cent,
which was a 1.75 per cent drop, and the five-year fixed mortgage
rate went from 7.2 per cent to 5.8 per cent.

The bottom line is that the purchasing of all these mortgages
had nothing to do with the decline of the bank’s mortgage rate.
It has everything to do with the national and international
financing market. For instance, the Bank of Canada rate dropped
by 2 per cent in that period; the prime rates of banks dropped by
1.75 per cent; and the mortgage rate dropped by 1.36 per cent.

I do not know what all these purchases of auto lease, of
mortgages, have truly accomplished in the market, because all of
it has been taken care of by two things: the liquidity was taken
care of by the $30 billion from the Bank of Canada into the
Canadian market; and then the overnight rate of the Bank of
Canada, affecting the bank prime rate and the mortgages.

You are answering to government policy.
I have another question for you, Mr. Foster.

Our federal debt has grown by $5.8 billion in 2008-09. It is
slated to grow by $55.9 billion in this fiscal year. If you take that
all into consideration, in just two years all the debt that we had
paid for the past eight years has been wiped out. The current per
capita debt of the Government of Canada is $40,755. Is that
correct, Mr. Foster?

Mr. Foster: I assume it is, if you have it in front of you.

Senator Ringuette: I do my homework.

M. Foster : Aprés que nous avons annoncé le programme,
plusicurs PDG de banques ont mentionné que le financement a
terme offert a des taux raisonnables par le truchement de ce
programme leur a permis de réduire leur taux hypothécaire. Je
n’ai pas de nom a citer, mais c’était des PDG de banques.

Quand je parle de taux de préts au consommateur, je parle
d’hypotheéques et de crédit a la consommation. Vous pouvez
comparer ce qu’ils étaient en octobre 2008 et ce qu’ils sont
maintenant.

Le sénateur Ringuette : Oui, j’ai ¢a devant les yeux,
dans le rapport du gouverneur de la Banque du Canada.
Le 23 octobre 2008, selon ses indications, le taux de financement a
un jour de la Banque du Canada se situait a 2,25 p. 100, ce qui était
exact a ce moment-la. Le taux préférentiel des banques s’élevait
a4 p. 100.

Alors, la relation entre le taux préférentiel et les hypothéques
est directe, et le taux a un jour de la Banque du Canada et le taux
préférentiel de la banque sont reliés directement eux aussi.

La Banque du Canada a donc modifié son taux a un jour, qui
était de 2,25 p. 100; il se situe maintenant a 0,25 p. 100, ce qui
représente une diminution de 2 p. 100. Le taux préférentiel de nos
banques est passé de 4 p. 100 a 2,25 p. 100, soit une diminution
de 1,75 p. 100, et le taux hypothécaire fixe pour cinq ans est passé
de 7,2 p. 100 a 5,8 p. 100.

En derniére analyse, ’acquisition de toutes ces hypothéques n’a
rien a voir avec le déclin du taux hypothécaire de la banque. Il a
tout a voir avec le marché du financement national et
international. Par exemple, le taux de la Banque du Canada a
diminué de 2 p. 100 pendant la période en question; les taux
préférentiels des banques ont baissé de 1,75 p. 100; et le taux
hypothécaire a diminué de 1,36 p. 100.

Je ne sais pas ce que ’acquisition de tous ces baux d’automobile,
de toutes ces hypothéques a vraiment permis d’accomplir sur le
marché, étant donné que deux choses ont réglé tout cela : 'injection
de 30 milliards de dollars par la Banque du Canada dans le marché
canadien a réglé la question de la liquidité; et le taux de
financement a un jour de la Banque du Canada a joué sur les
hypothéques et les taux préférentiels des banques.

Vous rendez compte de I'application de politique gouvernementale.
J’ai une autre question a vous poser, monsieur Foster.

C’est a propos de notre dette fédérale, qui a augmenté
de 5,8 milliards de dollars en 2008-2009. Selon les prévisions,
elle devrait augmenter de 55,9 milliards de dollars durant
I’exercice en cours. Tout cela pris en considération, en deux ans
seulement, tous les efforts que nous avons déployés pour
rembourser la dette depuis huit ans ont été anéantis. La dette
par habitant du gouvernement du Canada s’éléve actuellement
a 40 755 $. Est-ce bien cela, monsieur Foster?

M. Foster : Je présume que c’est le cas, si vous avez les
statistiques devant les yeux.

Le sénateur Ringuette : Je fais mes devoirs.
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This is a sad state, and I think that pursuing the purchasing
adventure that you are in with Canadian taxpayers’ dollars
should be stopped.

[Translation]

Senator Carignan: My question is for the Business
Development Bank. Has this program cost Canadians or
benefited them? Either way, how much has it cost or earned?
Because what I understand is that you have redeemed loans where
you had a chance of making a loss or a profit.

Mr. Buron: Senator Carignan, for the moment, as
Ms. Cruickshank explained, no transactions are taking place.
Commitments have been issued on the market that allowed the
originators to be certain they were able to finance themselves.
They used those commitments to do business, to continue selling
on the market. The result was therefore very positive in terms of
the Canadian economy, without the BDC, through the facility,
having yet to invest money.

A second series of commitments was made in September.
Further commitments were signed at that point, and we are
working on the transactions. Investments will very probably be
made in the next few months. The BDC should simply be able to
earn an adequate return from those investments. For the moment,
the only costs that have been incurred by the BDC are
administrative costs.

Senator Carignan: So I understand that this activity is an
earnings activity and not a deficit operation activity. When you
sell loans with a double AAA rating you have some security.

Mr. Buron: The program was constructed to help the market
and protect taxpayers. So ordinarily, when you engage in these
transactions, you expect to have some return, yes.

Senator Carignan: Do you have an idea of the return?

Mr. Buron: If we look at the rate we are going to charge, where
commitments have been made, again, at 150 basis points above
the government’s cost of borrowing, in reality, the profit margin
should therefore be somewhere around 150 basis points, and from
that you have to deduct operating costs, obviously.

Senator Carignan: You are not really foreseeing any bad debts,
given the quality of the securities?

Mr. Buron: Given that they are AAA, the certainty we have is
at the AAA level; something can always happen, but it is still a
very good risk for taxpayers.

Senator Carignan: You talked about originators, you talked
about GMAC and Chrysler Finance. Among these originators,
are there also industrial equipment suppliers, for example? And if
so, what kind of industry?

C’est un triste état de fait, et je crois que vous devriez mettre un
terme a cette aventure, ces achats que vous faites avec I’argent des
contribuables canadiens.

[Frangais]

Le sénateur Carignan : Ma question s’adresse aux représentants
de la Banque de développement. Est-ce que ce programme a cofité
ou rapporté quelque chose aux Canadiens? Le cas échéant,
combien a-t-il coité ou rapporté? Parce que ce que je comprends,
c’est que vous avez racheté des préts pour lesquels vous avez la
possibilité de faire une perte ou un gain.

M. Buron : Monsieur le sénateur, pour le moment, comme 1’a
expliqué Mme Cruikshank, on n’a pas fait de transaction. On a
émis des engagements dans le marché qui ont permis aux
originateurs d’avoir la certitude qu’ils étaient capables de se
financer. Ils ont utilisé ces engagements pour faire des affaires, de
continuer leur vente dans le marché. Le résultat a donc été trés
positif au niveau de ’économie canadienne, sans pour autant que
la BDC, a travers la facilité, ait encore a investir de I’argent.

On a fait une deuxiéme série d’engagements, au moins de
septembre. On a signé d’autres engagements a ce moment-la, et on
est en train de travailler sur les transactions. Des investissements
seront fort probablement faits au cours des prochains mois.
De ces investissements, la BDC devrait tout simplement étre
capable de dégager une rentabilité adéquate. Pour le moment,
les seuls cofits qui ont été engagés par la BDC sont des
colits administratifs.

Le sénateur Carignan : Je comprends donc que cette activité est
une activité de rendement pour la banque et non une activité
d’opération de déficit. Quand on achete des préts de double
cotation AAA, on a une certaine sécurité.

M. Buron : Le programme a été bati afin d’aider le marché et de
protéger le contribuable. On s’attend donc normalement, en
faisant cette transaction, a dégager un certain rendement,
effectivement.

Le sénateur Carignan : Est-ce que vous avez une idée

du rendement?

M. Buron : En regardant le taux qu’on va charger, ou 'on a
émis des engagements, encore une fois, a 150 points de base au-
dessus du cofit d’emprunt du gouvernement, en réalité, la marge
de profit devrait donc étre aux alentours de 150 points de base, et
on doit déduire de cela, évidemment, les frais d’opération.

Le sénateur Carignan : Vous n’envisagez pas vraiment de
mauvaises créances, compte tenu de la qualité des titres?

M. Buron : Etant donné que ce sont des AAA, la certitude
qu’on peut avoir est au niveau des AAA, il peut toujours arriver
quelque chose, mais c’est quand méme un trés bon risque pour
le contribuable.

Le sénateur Carignan : Vous avez parlé des originateurs, vous
avez parlé de GMAC, de Chrysler Finance. Est-ce que, dans ces
originateurs, il y a également des fournisseurs d’équipement
industriel, par exemple? Et le cas échéant, de quel type d’industrie?
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Mr. Buron: Yes, there are equipment suppliers, particularly for
heavy industry, ultimately. But these are major equipment suppliers.

Senator Carignan: So it may include forestry companies, it isn’t
just car manufacturers?

Mr. Buron: No, not just car manufacturers.

Senator Carignan: My other question is for Mr. Foster. The
amount of the debt recorded to date, that has been disbursed, is
that the debt actually incurred, at the point when you paid out, or
at the point when the money was laid out, or is that just
commitments that have been made to date, without any money
having been disbursed?

[English]

Mr. Foster: The numbers I presented for the total amount of
debt represent the amount of debt that we have actually issued
and are projected to issue. The ceiling is prospective. We might
not get to the ceiling.

Apart from that, yes, the numbers for last year, for example,
were what were issued to either fund the deficit or finance
spending programs or, as I mentioned, invest in mortgage pools.

[Translation]

Senator Carignan: It is total debt, it is not just an amount that
has been committed?

Mr. Foster: Yes.

[English]

The Chair: Can I get this clear in my mind? The Business
Development Bank of Canada wanted to put out a credit facility
of $12 billion. You went through a bidding process and you did
some commitment letters. As Senator Ringuette pointed out, that
did not work out because your spread was too large. You went
on. You are now into a second round, and you think you will
have a couple of contracts come out of that because the market
needs it.

Have you got any money out of that the $12-billion credit
facility now?

Mr. Buron: For now there is no money out of this facility.

The Chair: That is what I understood. When and if you put
some money out of that $12-billion credit facility, will that come
out of BDC’s borrowing authorities, or will that be part of what
we just heard from Mr. Foster of the borrowing authority that
the minister has?

Mr. Foster: It will actually be both. We will lend the Business
Development Bank the amount of money, up to $12 billion, as
part of this new program I mentioned where we consolidated

M. Buron : 11 y a effectivement des fournisseurs d’équipement,
surtout pour les activités lourdes, au bout de la ligne. Mais ce sont
de grands fournisseurs d’équipement.

Le sénateur Carignan : Donc cela peut inclure les foresteries, ce
n’est pas uniquement des manufacturiers automobiles?

M. Buron : Non, pas uniquement des manufacturiers automobiles.

Le sénateur Carignan : Mon autre question s’adresse a
M. Foster. Le montant de la dette qui est inscrit jusqu’a
maintenant, qui a été déboursé, est-ce que c’est la dette réellement
engagée, au moment ou vous ’avez dépensée, ou au moment ou
l’argent a été sorti, ou est-ce seulement des engagements qui ont été
pris jusqu’a maintenant, sans que ’argent soit décaissé?

[Traduction]

M. Foster : Les chiffres que j’ai donnés en rapport avec le
montant total de la dette représentent le montant total des
émissions que nous avons faites jusqu’a maintenant et que nous
prévoyons faire. La limite fixée est prospective. Nous ne
l’atteindrons peut-étre pas.

A part cela, oui, les statistiques données pour I’an dernier, par
exemple, renvoient aux émissions faites soit pour financer le
déficit, soit pour financer les programmes de dépenses ou encore,
comme je ’ai mentionné, pour investir dans les blocs de créances
hypothécaires.

[Frangais]

Le sénateur Carignan : C’est un endettement total net, ce n’est
pas un montant engagé seulement?

M. Foster : Oui.

[Traduction]

Le président : Je voudrais m’assurer de bien comprendre. La
Banque de développement du Canada voulait mettre en place une
facilité de crédit d’une valeur de 12 milliards de dollars. Vous avez
participé a un processus de soumissions et vous avez pris des
engagements. Comme I’a signalé le sénateur Ringuette, cela n’a
pas fonctionné parce que vos écarts de taux étaient trop grands.
Vous avez continué. Vous procédez maintenant a une deuxiéme
allocation, et vous pensez que vous réussirez a en tirer quelques
contrats parce que le marché en a besoin.

Avez-vous eu a sortir de P'argent de cette facilité de crédit
de 12 milliards de dollars jusqu’ici?

M. Buron :
cette facilité.

Pour l'instant, aucun argent n’est sorti de

Le président : C’est bien ce que j’avais compris. Si jamais il vous
faut sortir de I’argent de cette facilité¢ de crédit de 12 milliards de
dollars, proviendra-t-il du pouvoir de contracter des emprunts de
la BDC ou cela fera-t-il partie de ce que M. Foster vient de nous
décrire, c’est-a-dire du pouvoir de contracter des emprunts
du ministre?

M. Foster : En réalité, cela proviendra des deux sources. Nous
préterons le montant d’argent a la Banque de développement du
Canada, jusqu’a concurrence de 12 milliards de dollars, dans le
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three Crown corporations and we lend directly. On BDC'’s
balance sheet it will be a liability, a borrowing from the
Government of Canada, offset by an asset, up to $12 billion in
asset-backed securities.

The Chair: Presumably they already have some money out
there. Is that a cumulative figure on an annual basis, or is that
only the money that comes up for renewal?

Mr. Foster: The $12 billion?

The Chair: No, the full amount that you indicated the
Governor-in-Council authorized the minister to borrow in a
particular year.

Mr. Foster: There is a formula. Essentially, you take the
amount of short-term outstanding, which is our treasury bills,
which are somewhere around $200 billion now. Then you add on
to that gross bond issuance, retail debts, Canada Savings Bonds,
any foreign issuance that we do. Therefore, $200 billion plus, say
up to $170 billion more would be the $370 billion, through bonds
and these other things.

It has a stock component in that the short-term debt is
included right from day one. At the start of the year we will
already have, say, $200 billion used of the $370 billion I
mentioned. Then the rest is the gross bond issuance.

The Chair: That you need for that year?
Mr. Foster: Yes, that is right.

The Chair: There are some bonds out there that do not mature
that year and you do not need to borrow for those?

Mr. Foster: That is right.

Senator Mitchell: I am interested in the issue of risk for the
Government of Canada in these processes. You have explained it
well, but it is complicated, so I will ask some questions that might
not make much sense to you, but they will to me.

When was the last time the Government of Canada assisted the
banks? We did give some assistance to the banks; is that right? We
bought some bad assets to give them liquidity or good assets to
give them liquidity?

Mr. Foster: The only example I can relay is with
Senator Ringuette’s favourite program, the Insured Mortgage
Purchase Program, where we have gone out and bought assets off
the balance sheets of banks.

Senator Mitchell: Was that $74 billion?

Mr. Foster: It is around $70-odd billion so far. It is up to
$125 billion but the minister announced the program would go to
the end of March. The pace at which we are going will not get us

cadre de ce nouveau programme que j’ai mentionné ou les emprunts
de trois sociétés d’Etat sont consolidés et ou nous leur prétons
directement. Cet emprunt prendra la forme d’un passif sur le bilan
financier de la BDC, un emprunt du gouvernement du Canada,
compensé¢ par un actif, jusqu’a concurrence de 12 milliards de
dollars en titres adossés a des créances mobiliéres.

Le président : On peut présumer qu’il y a déja de I’argent qui
circule. S’agit-il d’un chiffre annuel cumulatif, ou est-ce 1a le seul
montant qui doit étre renouvelé?

M. Foster : Les 12 milliards de dollars?

Le président : Non, le plein montant dont vous avez indiqué
que le gouverneur en conseil a autorisé le ministre a emprunter au
cours d’une année donnée.

M. Foster : C’est calculé a I'aide d’une formule. En gros, on
prend le montant des titres a court terme en cours, qui sont nos
bons du Trésor, lesquels s’évaluent a environ 200 milliards de
dollars a I’heure actuelle. On y ajoute alors les émissions brutes
d’obligations, les opérations d’emprunt grand public, les
obligations d’épargne du Canada, toute émission étrangére que
nous faisons. Par conséquent, 200 milliards de dollars plus, disons
jusqu’a 170 milliards de dollars de plus, pour un total d’environ
370 milliards de dollars, au moyen d’obligations et de ces autres
véhicules financiers.

Ce montant inclut une composante d’actions, en ce sens que la
dette a court terme est incluse dés le départ. Au début de 'année,
nous aurons déja utilisé, disons, 200 milliards de dollars des
370 milliards de dollars que j’ai mentionnés. Le reste se trouve
sous la forme d’émissions brutes d’obligations.

Le président : Dont vous avez eu besoin pendant cette année?
M. Foster : Oui, c’est exact.

Le président : Certaines de ces obligations ne viennent pas a
échéance pendant cette année; vous n’avez pas besoin
d’emprunter pour compenser pour ces obligations?

M. Foster : C’est exact.

Le sénateur Mitchell : Je m’intéresse a la question du risque que
posent ces processus pour le gouvernement du Canada. Vous
I’avez bien expliqué, mais c’est complexe. Je vais donc vous poser
quelques questions qui pourraient vous paraitre un peu bizarres,
mais vos réponses nous seront utiles.

A quand remonte la derniére fois ou le gouvernement du
Canada a aidé les banques? Nous avons effectivement aidé les
banques, n’est-ce pas? Nous avons acquis de mauvaises créances
et de bonnes créances pour leur permettre d’avoir des liquidités?

M. Foster : Le seul exemple que je peux vous donner provient
du programme préféré du sénateur Ringuette, le Programme
d’achat de préts hypothécaires assurés, dans le cadre duquel nous
avons acheté des créances inscrites au bilan financier de banques.

Le sénateur Mitchell : Etait-ce pour une valeur de 74 milliards
de dollars?

M. Foster : Jusqu’ici, le montant s’éléve a environ 70 milliards
de dollars. Il peut aller jusqu’a 125 milliards de dollars, mais le
ministre a annoncé que le programme serait prolongé jusqu’a la



28-10-2009

Finances nationales

15:57

anywhere near $125 billion. It will be $90 billion maybe. I do not
remember — way back maybe — any programs where the
government bought assets from banks. It would only be in the
context of perhaps a bank resolution where a bank or trust
company failed and where the Canada Deposit Insurance
Corporation might have bought assets out or facilitated a
merger of an institution, but that is a long time ago.

Senator Mitchell: This $74 billion was the purchase of assets?

Mr. Foster: Purchase of mortgages, which were guaranteed, so
it is like buying your own credit.

Senator Mitchell: Guaranteed by the Government of Canada
through CMHC?

Mr. Foster: Yes.

Senator Mitchell: That is great. Since that time we have heard a
great deal, and it is good and proper that they are in good shape.
At the same time, you are developing this facility and looking to
invest in credit instruments to support industry, auto industry and
other industries. You already have support of the auto industry
to some extent, but is this more of that or is this just finishing
that off?

Mr. Foster: We had the Insured Mortgage Purchase Program
and the Bank of Canada injecting liquidity directly into regulated
financial institutions so they could continue lending. This
program is really directed at those non-regulated, non-deposit-
taking institutions that were extending credit to Canadians, to
Canadian businesses, which were reliant on securitization, reliant
on capital markets for their funding. That dried up; it froze. This
program was designed to help that sector, which was an
important sector.

Senator Mitchell: What would be an example of a company in
that sector?

Mr. Foster: Ford Credit Canada. Finance leasing companies
that are not regulated do not collect deposits but fund themselves
through this mechanism.

Senator Mitchell: 1 think this is the contradiction that
Senator Ringuette was looking at. We have helped the banks
and they are strong, and yet they do not meet the demands of
companies like Ford Credit. Maybe they never loan to them; I do
not know. It seems to me that if the banks are strong it is an
indication that credit markets are relatively strong. We have
helped the banks. Why would the banks not meet that demand? Is
it too risky? In which case, how can we say it is AAA and it is
okay for us at a triple-A rate? Do you see the contradiction?

fin de mars. Au rythme ou vont les choses présentement, nous
n’approcherons méme pas les 125 milliards de dollars, peut-étre
90 milliards de dollars. Je ne me rappelle pas — il y a trés
longtemps, peut-étre — un seul programme ou le gouvernement a
acheté des créances appartenant a des banques. Ce ne serait que
dans le contexte, peut-étre, d’une résolution bancaire ou une
banque ou une fiducie aurait fait faillite et ou la Société
d’assurance-dépots du Canada aurait acheté des créances
ou favorisé la fusion d’une institution, mais cela aurait étéily a
fort longtemps.

Le sénateur Mitchell : Ces 74 milliards de dollars ont servi a
acheter des créances?

M. Foster : A I'achat d’hypothéques, qui étaient garanties,
alors c’est un peu comme d’acheter ses propres créances.

Le sénateur Mitchell : Garanties par le gouvernement du
Canada par le truchement de la SCHL?

M. Foster : Oui.

Le sénateur Mitchell : C’est formidable. Depuis ce temps, nous
avons entendu beaucoup de choses, et il est de bon augure que
tout soit en bon état. En méme temps, vous créez cette facilité et
investissez dans des instruments de crédit qui soutiennent
I'industrie; I'industrie de I'automobile et d’autres industries.
L’industrie de I'automobile vous appuie déja dans une certaine
mesure, mais allez-vous travailler encore plus en ce sens, ou est-ce
le début de la fin de ce soutien?

M. Foster : Nous avons fait en sorte que le Programme d’achat
de préts hypothécaires assurés et la Banque du Canada injectent des
liquidités directement dans des institutions financiéres réglementées
pour leur permettre de continuer a faire des préts. La véritable cible
de ce programme, ce sont les établissements non réglementés qui ne
prennent pas de dépots et qui prétaient de ’argent aux Canadiens et
aux entreprises canadiennes, et qui avaient recours a la titrisation et
aux marchés financiers pour obtenir du financement. Cette source
s’est tarie, elle s’est asséchée. Ce programme a été congu pour aider
ce secteur, qui était important.

Le sénateur Mitchell : Pourriez-vous nous donner un exemple
d’une entreprise de ce secteur?

M. Foster : Crédit Ford du Canada. Les entreprises de location-
financement qui ne sont pas réglementées, qui ne prennent pas de
dépots, mais qui se financent grace a ce mécanisme.

Le sénateur Mitchell : Je pense que c’est 1a que se trouve la
contradiction soulignée par le sénateur Ringuette. Nous avons
aidé les banques, et elles sont maintenant plus fortes, et pourtant,
elles ne répondent pas aux demandes d’entreprises comme
Crédit Ford. Peut-étre qu’elles ne leur prétent jamais d’argent;
je ne sais pas. Il me semble que si les banques sont fortes, c’est un
signe que le marché du crédit est relativement solide. Nous avons
aidé les banques. Pourquoi ne répondent-elles pas a cette
demande? Est-ce trop risqué? Si c’est le cas, comment peut-on
dire qu’il s’agit de créances AAA et qu’il est approprié pour nous
d’investir dans de telles créances. Voyez-vous la contradiction?
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It seems like people are telling us the markets are way better,
yet the markets are not meeting a big market demand; otherwise,
you would not be out there developing this facility.

Mr. Foster: The banks have moved in to fill some of this space,
but they have not gone nearly far enough to fill the gap that was
there. This was a $100-billion market, the securitization market. It
has come down dramatically. The banks compete with Ford
Credit and these other captives, right, so they are not in the
business of lending them money so they can compete against the
retail base for car loans and so on.

Senator Mitchell: Ford Credit would normally have gotten the
money from Ford?

Mr. Foster: Through capital markets, through issuing the ABS,
which BDC would buy.

Senator Mitchell: Now too few institutional investors want to
give them money because there is a sense of risk in this.

I do not doubt you, but I just want to get this straight. You are
saying, on the other hand, that you are only buying AAA credit
instruments. AAA is as good as it gets. If that is the case, then
why would these other institutional investors not want to invest
there? If that part of the market is telling you it is risky, then what
part of the market do you depend on more than that to tell you
that it is not?

Second, I recall also that a big problem with the subprime
mortgages was that they were securitized mortgages in packages,
and they were deemed to be AAA, but of course they were seeded
with all kinds of stuff that was not so AAA. I am certain you have
worked your way through this, but I would like to hear you tell
me that.

Ms. Cruickshank: There are a couple of different questions.

Mr. Buron: The entire ABS market was tainted with subprime
mortgages and ill-assessed credit risks. The market that we are
aiming at based on auto loans and leases and equipment loans
and leases was not so affected. We must understand the sentiment
toward the product — ABS — has been tainted, but some
products were not impacted. We received a report from one of the
rating agencies following their issuances of auto loans and leases
and ABS and the market. After the last 12 months, which have
been difficult in the market, all issuants are behaving well within
the parameters and earning decent returns for investors. These
products are not in trouble as we speak, but the investors decided
not to invest because they are tainted products.

We know that a lot of value has disappeared in the market. For
example, the different pension funds and institutional investors
have to rebalance their respective portfolios and find other
products so they can recoup the money to their pensioners. There
are some risks they will not take, and there are some products

On dirait que nous nous faisons dire que les marchés se portent
beaucoup mieux, et pourtant ils ne répondent pas a une
importante demande du marché; sinon, vous ne seriez pas
occupés a mettre en place cette facilité.

M. Foster : Les banques ont commencé a combler une partie de
ce besoin, mais elles sont bien loin d’avoir comblé la lacune qui
existait. Le marché de la titrisation était un marché de
100 milliards de dollars. Il a connu une chute spectaculaire. Les
banques font concurrence a Crédit Ford et ces autres entreprises
captives, n’est-ce pas, alors elles n’ont pas intérét a leur préter de
Pargent pour leur permettre d’étre plus concurrentielles dans le
domaine du prét automobile et ainsi de suite.

Le sénateur Mitchell : En temps normal, Crédit Ford aurait
obtenu I’argent de Ford?

M. Foster : Au moyen des marchés financiers, de I’émission
de TACM, que la BDC aurait achetés.

Le sénateur Mitchell : Et maintenant, trop peu d’investisseurs
institutionnels acceptent de lui donner de ’argent en raison du
risque percu.

Je ne remets pas vos propos en question, j’ai seulement besoin
de bien comprendre. Par ailleurs, vous nous dites que vous
n’achetez que des instruments de crédit cotés AAA. C’est la
meilleure cote qu’on peut avoir. Si c’est le cas, pourquoi est-ce que
ces autres investisseurs institutionnels ne veulent pas y investir? Si
cette partie du marché vous dit que ce type d’investissement est
trop risqué, alors a qui donc vous fiez-vous pour vous dire que ce
ne I’est pas?

Ensuite, je me rappelle que I'un des gros problémes avec les
préts hypothécaires a haut risque était qu’il s’agissait de groupes
d’hypotheéques titrisées; a I’époque, elles étaient évaluées comme
des AAA, mais bien entendu, elles étaient parsemées de toutes
sortes de choses pas si AAA. Je suis certain que vous avez passé
tout cela au peigne fin, mais j’aimerais que vous m’en donniez
la preuve.

Mme Cruickshank : I1 y a quelques questions différentes.

M. Buron : Tout le marché des TACM a été éclaboussé par les
préts hypothécaires a haut risque et les créances risquées mal
évaluées. Le marché que nous visons, soit les locations et les baux
d’automobile et d’équipement, n’a pas été si touché. Il nous faut
comprendre que le produit — les TACM — a été entaché et
suscite la méfiance, mais certains produits n’ont pas été touchés.
L’une des agences de cotation nous a fait parvenir un rapport sur
I’émission de locations et de baux automobiles, les TACM et le
marché. Apres les 12 derniers mois, ou le marché a connu bien des
difficultés, tous les émetteurs se conforment aux parameétres et
obtiennent des rendements raisonnables pour leurs investisseurs.
Ces produits ne connaissent pas de difficultés présentement, mais
les investisseurs ont décidé de ne pas y mettre leur argent parce
qu’ils sont entachés.

Nous savons que beaucoup de valeur s’est volatisée du marché.
Par exemple, les différentes caisses de retraite et les investisseurs
institutionnels doivent rééquilibrer leurs portefeuilles respectifs et
trouver d’autres produits qui puissent leur permettre de récupérer
I’argent de leurs pensionnés. Il y a des risques qu’ils ne prendront



28-10-2009

Finances nationales

15:59

they will not buy. They are also looking for some transparency
from these products, which they are not getting right now. The
CSCF is necessary to create some liquidity to help the originators
do transactions and to help put greater transparency in the
market so that investors can return to the market and participate.

Senator Mitchell: Do you ever resell in turn?
Mr. Buron: If the market enables us to do so, yes, we resell.

Senator Di Nino: I would like to focus on the purpose of these
government interventions in areas where they would not normally
be. Is it government intervention?

Mr. Buron: Yes.

Senator Di Nino: If I understand correctly, when the economic
crisis was recognized, the Government of Canada and
governments all over the world, certainly in the Western World,
decided that they needed to create some confidence in the markets
by infusing liquidity, which they hoped would create stability in
the markets. The facility that BDC was given to handle was one of
a number of various interventions by the federal government. If
the purpose was to create confidence and to start bringing back
some stability in the markets, the mere fact that the funds were
available helped to create that confidence, although no one took
you up on it the first time around. Is that correct?

Mr. Foster: Definitely. That is the story we like to tell, although
not one dollar has been invested.

Senator Di Nino: No one wrote that question for me, either.

If the federal government, on behalf of taxpayers, decided that
the intervention was necessary to be able to stabilize markets to
start turning the economy around, do you think, at least from the
standpoint of the facility that we are talking about and BDC in
general, it has achieved that?

Mr. Buron: That is an interesting question. Remember what
our process was. We consulted with all stakeholders: originators,
banks involved in this market before, investors and rating
agencies. We met with everyone participating in the
securitization market in Canada. The terms and conditions were
set with the help of these consultations. We believe that it was set
up in a way that responds nicely to what the market demanded.

All of the comments we heard from participants, even after the
first allocation, were positive. The market was in such turmoil
back then that these originators and participants in our economy
were unable to get financing because there was no benchmark.
They had no idea of the price for risk. Now we have set the price.
It is 350 basis points over the cost of funds. The benchmark was
set, and they were able to return to the market and try to beat
that. Their goal is to do better than what is offered by the
government. We were satisfied with that because that is how the
system should work. Some of them were successful in obtaining

pas et certains produits qu’ils n’achéteront pas. Ils s’attendent
également a une certaine transparence de ces produits, ce qu’ils
n’obtiennent pas a ’heure actuelle. La FCCG est nécessaire pour
créer des liquidités afin d’aider les émetteurs a faire des
transactions et a contribuer a une plus grande transparence du
marché pour favoriser le retour et la participation des
investisseurs.

Le sénateur Mitchell : Vous arrive-t-il de revendre en retour?
M. Buron : Si le marché nous le permet, oui, nous revendons.

Le sénateur Di Nino : J’aimerais que nous portions notre
attention sur le but de ces interventions gouvernementales dans
des domaines ou le gouvernement n’a pas I’habitude de
s’aventurer. S’agit-il d’une intervention gouvernementale?

M. Buron : Oui.

Le sénateur Di Nino : Si je comprends bien, quand I’existence
de la récession a été établie, le gouvernement du Canada et les
gouvernements de partout dans le monde, assurément les
gouvernements occidentaux, ont décidé qu’il leur fallait créer
une certaine confiance dans les marchés en y injectant des
liquidités dans I’espoir d’en assurer la stabilité. La facilité dont
la BDC a eu la responsabilité n’était que I'une de différentes
interventions du gouvernement fédéral. Si elle avait pour but de
créer la confiance et de commencer a rétablir un peu de stabilité
sur les marchés, le simple fait que les fonds étaient disponibles a
contribué a créer cette confiance, méme si personne n’a saisi
I’occasion au cours de la premiere allocation. Est-ce exact?

M. Foster : Certainement. C’est ainsi que nous aimons raconter
I’histoire, méme si pas un seul dollar n’a été investi.

Le sénateur Di Nino : Et personne n’a écrit cette question pour
moi non plus.

Si le gouvernement fédéral, au nom des contribuables, a décidé
que cette intervention était nécessaire pour stabiliser les marchés
et remettre I’économie sur les rails, a votre avis, a tout le moins du
point de vue de la facilité qui nous occupe et de la BDC en
général, I'objectif a-t-il été atteint?

M. Buron : C’est une question intéressante. Rappelez-vous
notre processus. Nous avons consulté tous les intervenants : les
émetteurs, les banques qui avaient joué un réle dans ce marché
auparavant, les investisseurs et les agences de cotation. Nous
avons rencontré tout le monde qui participe au marché de la
titrisation au Canada. Les modalités ont été établies grace a ces
consultations. Nous sommes convaincus que la facilité a été
établie d’une maniére qui répond bien aux demandes du marché.

Tous les commentaires que nous avons regus des participants
étaient positifs, méme aprés la premiére allocation. A I’époque, le
marché connaissait de tels bouleversements que les émetteurs et les
participants a notre économie étaient incapables d’obtenir du
financement parce qu’il n’y avait pas de point de repere. Ils
n’avaient pas la moindre idée des cotts associés au risque. Nous
avons maintenant fixé un prix : c’est 350 points de base a ajouter au
cout du financement. Le point de repére a été fixé, et ils ont été en
mesure d’aller sur le marché et tenter de faire mieux. Ils cherchent a
faire mieux que ce qu’offre le gouvernement. Et nous étions
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financing not on the public market but on the private market. We
know that some of the investments were coming not from Canada
but from outside Canada, which might be another problem. They
were able to find financing because the benchmark was set, which
CSCF did for them. They were thankful for that.

With time passing and the second allocation coming, they
knew we would change the terms and conditions because we
would need to adapt to the actual market conditions. Therefore,
we lowered the price and changed the conditions, and guess what?
They are back and are participating again. Currently we are
working on transactions, because we are closer to the market than
we were three or four months ago. They are very satisfied with the
terms and conditions that have been set for them this time
around. We are confident that we will do some transactions based
on this second allocation.

Senator Di Nino: The whole thing worked.
Mr. Buron: Yes, it worked.

The Chair: The real issue is whether you still need to be there.
You said you should still be there. We understand from a recent
announcement that General Motors Acceptance Corporation is
having difficulty raising capital, so it will not be able to
participate in the financing to the degree that perhaps it had
hoped it could. Are you still there because of that problem?

Mr. Buron: This is part of the market. GMAC’s problems are
well known. This is not the first time it has asked for U.S.
government aid. I believe it is the third time.

The Chair: They are back for more money.

Mr. Buron: This does not surprise me.

Having said that, we went to the market for the second
allocation and heard from the participants that the support of the
CSCF is still needed, at least to set the benchmark and to help the
market behave in its normal way. We have changed the
conditions. This time, to get a commitment from the BDC, they
had to pay a standby fee. They now must pay for that option.

The Chair: You have to make money.
Mr. Buron: Absolutely.
Senator Di Nino: We have to pay their wages.

The CSCF has evolved to adapt to the new market conditions;
and I believe we have succeeded.

Senator Callbeck: On October 9, you said, “signed commitment
letters received.” What amount of money is involved in those
commitment letters?

contents, parce que c’est ainsi que le systéme devrait fonctionner.
Certains d’entre eux ont réussi a obtenir du financement privé
plutdt que sur le marché public. Nous savons que certains des
investissements provenaient de I’étranger plutot que du Canada, ce
qui pourrait étre un autre probléme. Ils ont été en mesure d’obtenir
du financement parce que la référence a été établie, ce que la FCCG
a fait pour eux. Ils en étaient reconnaissants.

Au fil du temps, et avec l'arrivée de la deuxiéme allocation, des
participants savaient que nous allions changer les modalités parce
qu’il nous faudrait nous adapter aux conditions réelles du marché.
Par conséquent, nous avons baissé le prix et modifié¢ les modalités
et devinez quoi? Ils sont de retour et participent de nouveau.
Présentement, nous travaillons a des transactions, parce que nous
sommes plus prés du marché que nous 1’étions il y a trois ou
quatre mois. Ils sont trés heureux des modalités qui ont été
établies cette fois-ci. Nous sommes convaincus que cette deuxieme
allocation nous permettra de faire quelques transactions.

Le sénateur Di Nino : Tout a fonctionné.
M. Buron : Oui, ¢a a fonctionné.

Le président : Le véritable enjeu consiste a savoir s’il est
toujours nécessaire que vous soyez la. Nous avez affirmé que c’est
le cas. Selon une annonce récente, General Motors Acceptance
Corporation éprouve des difficultés a obtenir du financement, de
sorte qu’elle ne sera pas en mesure de participer au financement
dans la mesure qu’elle 'espérait peut-étre. Etes-vous toujours la
en raison de ce probléeme?

M. Buron : C’est une partie du marché. Les problémes de
GMAC sont bien connus. Ce n’est pas la premiére fois qu’elle
demande I’aide du gouvernement américain. Je pense que c’est la
troisiéme fois.

Le président :
plus d’argent.

Ils sont de retour pour demander encore

M. Buron : Cela ne m’étonne pas.

Cela dit, nous sommes allés faire la deuxiéme allocation sur le
marché, et les participants nous ont dit que le soutien de la FCCG
est toujours nécessaire, a tout le moins pour fixer les repéres et
pour aider le marché a se comporter normalement. Nous avons
changé les modalités. Cette fois, pour obtenir un engagement de la
BDC, ils doivent payer une commission. Il leur faut maintenant
payer pour avoir cette option.

Le président : Vous devez faire de ’argent.
M. Buron : Certainement.
Le sénateur Di Nino : Nous devons payer leurs salaires.

La FCCG a évolué pour s’adapter aux nouvelles conditions du
marché, et je crois que nous avons réussi.

Le sénateur Callbeck : Le 9 octobre, vous avez dit « lettres
d’engagement signées regues ». A quel montant d’argent
correspondent ces lettres d’engagement?
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Mr. Buron: With all due respect, senator, we want to keep that
information confidential from the market, because we have an
open facility that serves participants on a first-come, first-served
basis. Such information would be useful for some originators to
know, so we would like to keep it confidential.

Ms. Cruikshank: As the transactions are completed, they will
be completely publicly disclosed. As they are purchased by the
BDC, that would certainly be disclosed.

Senator Callbeck: I thought that meant a signed commitment,
but it does not.

The Chair: Really, it is an offer.

Mr. Buron: It is an offer to purchase. It is a binding offer
to purchase.

The Chair: Yes. You have a lexicon and a jargon that are
somewhat foreign to us. We apologize for asking questions for
which the answers are obvious to you but perhaps not to us.

We thank you very much for being here this evening and for
giving us this update. We look forward to another update in
due course.

Honourable senators, for the second half of this meeting, we
are discussing the present state of the economy, which should flow
nicely from the discussion we just had on two specific programs.

[Translation)

For this discussion, we welcome Benoit Robidoux, General
Director, Economic and Fiscal Policy Branch of the Department
of Finance.

[English)

I would ask again for your cooperation. We are a little late
getting started, but we have Mr. Robidoux by himself, so I think
we can move along smoothly.

[Translation]

Benoit Robidoux, General Director, Economic and Fiscal Policy
Branch, Department of Finance Canada: Thank you, Mr. Chair. [
am going to take a few minutes to give you a brief overview of the
economic situation.

The world economy is emerging from the deepest and most
widespread global recession of the last 60 years. This global
downturn continues to have a significant impact on the Canadian
economy. The global financial market crisis, together with the
large decline in foreign demand, has reduced Canadian exports,
reduced employment and weakened business and consumer
confidence.

M. Buron : Avec tout le respect que je vous dois, sénateur, nous
voulons que cette information reste confidentielle, parce que nous
administrons une facilité ouverte qui sert les participants selon le
principe du premier arrivé, premier servi. Certains émetteurs
pourraient tirer parti d’une telle information, de sorte qu’elle doit
rester confidentielle.

Mme Cruikshank : Au fur et a mesure que les transactions sont
complétées, ces renseignements deviendront entiérement publics.
Comme les créances sont achetées par la BDC, cette information
serait certainement divulguée.

Le sénateur Callbeck : Je croyais que cela signifiait un
engagement signé, mais ce n’est pas le cas.

Le président : En réalité, c’est une offre.

M. Buron : C’est une offre d’achat. C’est une offre d’achat ferme.

Le président : Oui. Vous utilisez un lexique et un jargon qui
nous sont quelque peu étrangers. Pardonnez-nous de vous poser
des questions dont les réponses vous semblent évidentes, mais
elles ne le sont pas pour nous.

Nous vous remercions de vous étre déplacés pour venir ici ce
soir et pour nous avoir présenté ce compte rendu. Nous attentons
avec intérét votre prochain compte rendu, en temps opportun.

Honorables sénateurs, pour la deuxiéme partie de cette
réunion, nous aborderons I’état actuel de I’économie, sujet qui
devrait s’enchainer harmonieusement avec la discussion que nous
venons d’avoir sur deux programmes précis.

[Frangais)

Pour cette discussion, nous souhaitons la bienvenue a M.
Benoit Robidoux, directeur général, Direction de la politique
économique et fiscale au ministére des Finances.

[Traduction]

Je vous demanderais encore une fois votre coopération. Nous
commengons avec un peu de retard, mais comme M. Robidoux
est notre seul témoin, je pense que la discussion pourra respecter
I’horaire.

[Frangais)

Benoit Robidoux, directeur général, Direction de la politique
économique et fiscale, ministére des Finances Canada : Monsieur le
président, je vous remercie. En quelques minutes, je donnerai un
bref apercgu de la situation économique.

L’économie mondiale émerge de la récession mondiale la plus
grave et la plus généralisée des 60 derniéres années. Cette
contraction de I’économie mondiale continue d’avoir une
incidence marquée sur I’économie canadienne. La crise des
marchés financiers mondiaux, conjuguée a la forte chute de la
demande extérieure a fait baisser les exportations canadiennes, a
affaibli 'emploi et a miné la confiance des entreprises et des
consommateurs.
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On the whole, Canada has fared much better than most other
major advanced economies over the last year. This has occurred
despite our strong trade ties with the United States, which has
been severely affected by the recession.

In recent months, tentative signs of economic and financial
stabilization have emerged. Financial market conditions have
improved significantly, in large part due to the extraordinary
policy measures introduced by governments and central banks.
Following dramatic declines in global economic activity in
late 2008 and early 2009, the pace of contraction in economic
activity has eased considerably, with some countries posting
positive growth in the second quarter of 2009. Private-sector
forecasters continue to expect an economic recovery in Canada
beginning in the second half of this year and gaining momentum
in 2010 (Chart 1). These expectations are consistent with recent
economic developments.

Canada’s real GDP has stabilized over the last two months. It
remained unchanged in July, following an increase in June after
10 consecutive monthly declines. Employment increased in both
August and September. Consumer confidence, consumer spending,
and housing activity have also improved in recent months.

While prospects for an economic recovery are encouraging, the
economic outlook remains uncertain.

[English)
Thank you, Mr. Chair.
The Chair: Thank you for your brief introduction, Mr. Robidoux.

Senator Di Nino: There is no question that we are seeing some
improvement in the economy. I think that is generally accepted,
and you just gave us statistics that support that. However, I have
a concern I would like to see if you could help me with.

I am concerned that the economic improvement we are seeing
might not really be economic improvement or a change in the
economic conditions of our country but might be primarily due to
the huge stimulus going into the economy. When that ends, we
may not see the results we think we will see.

I do not know whether I expressed myself properly, but could
you tackle that question first?

Mr. Robidoux: I would agree, and most private sector
forecasters and the Bank of Canada make the same comment,
that effectively what we see is in part driven by huge monetary
and fiscal stimulus that is helping to stabilize the economy and
kick-start the economy on the right side, on the North side. This is
the first time in a while that we have gone through such a deep
recession. We have gone through a recession before, and this is
the way we kick-start the economy again, through monetary and
fiscal policy. Therefore, this is not something new.

Dans I’ensemble, le Canada s’est nettement mieux tiré d’affaire
que la plupart des autres pays avancés au cours de la derniére
année, et ce, en dépit de nos liens commerciaux étroits avec les
Etats-Unis, qui ont grandement souffert de la récession.

Ces derniers mois, des signes de stabilisation économique et
financiere ont commencé a poindre. Les conditions des marchés
financiers se sont nettement améliorées, en bonne partie a cause
des mesures exceptionnelles adoptées par les gouvernements et les
banques centrales. Aprés avoir affiché de fortes contractions a la
fin de 2008 et au début de 2009, lactivité économique s’est
contractée a un rythme significativement plus faible et certains
pays ont connu une expansion au deuxiéme trimestre de 2009. Les
prévisionnistes du secteur privé continuent de s’attendre a ce que
I’économie canadienne connaisse une reprise a compter de la
deuxiéme moiti¢ de 2009, reprise qui s’accélérera en 2010. Ces
attentes sont conformes a I’évolution récente de 1’économie.

Le produit intérieur brut réel du Canada s’est stabilisé au cours
des deux derniers mois. Il est demeuré inchangé en juillet, aprés
une hausse en juin, précédé de dix baisses mensuelles consécutives.
Le niveau de ’emploi a augmenté tant en aoit qu’en septembre.
La confiance des consommateurs, les dépenses de consommation,
lactivité dans le secteur du logement ont aussi progressé au cours
des derniers mois.

Méme si les signes d’une reprise économique sont encourageants,
les perspectives économiques demeurent incertaines.

[Traduction]
Merci, monsieur le président.

Le président : Merci de cette bréve introduction, monsieur
Robidoux.

Le sénateur Di Nino : Nous observons sans le moindre doute
une certaine amélioration de 1’économie. De manicre générale,
tout le monde en convient, et vous venez de nous offrir des
statistiques a ’appui. Cependant, j’aimerais voir si vous pourriez
m’aider a dissiper 'une de mes préoccupations.

Je suis préoccupé par le fait que I'amélioration que nous
observons ne soit pas réellement une amélioration économique ou
un changement de conditions économiques dans notre pays, mais
qu’elle soit principalement attribuable aux énormes mesures de
relance. Quand elles prendront fin, nous n’aurons peut-étre pas les
résultats escomptés.

Je ne sais pas si je me suis bien exprimé, mais pourriez-vous
vous attaquer a cette question en premier?

M. Robidoux : Je serais d’accord, et la plupart des
prévisionnistes du secteur privé et la Banque du Canada le
seraient aussi, avec le fait que I'amélioration que nous observons
est en grande partic animée par d’énormes mesures de relance
financiéres et budgétaires qui contribuent a stabiliser 1’économie
et a la relancer dans la bonne direction, du c6té du Nord. C’est la
premiére fois depuis un bon bout de temps que nous avons
traversé une récession aussi grave. Par le passé, nous avons
traversé une récession, et c’est la maniére de relancer ’économie,
au moyen de politiques financiéres et fiscales. Par conséquent, ce
n’est rien de nouveau.
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The depth of the recession and the fact that it was so
widespread globally is something we have not lived through for
some time. The fact that the recession was so synchronized and
that recovery needed to start everywhere and that you could not
rely so much on your neighbour is cause for concern. However,
everyone employed the right policy, and it should work, and in
fact it is working now.

The next step is to exit from the strategy of stimulating the
economy through monetary and fiscal policy and to get the
private sector to take the baton and provide growth to the
economy. There is uncertainty; there is risk both on the upside
and on the downside, but based on previous recessions you should
expect the private sector to get back into the game. For example,
consumption in Canada looks pretty good. The household
balance sheet situation is fairly good too. Consumer satisfaction
is back and it could grow. The housing market is looking fairly
good. Business investment should follow at some point, and it
should work through the system.

Saying the recovery is not true is not a really fair depiction. The
fact that it is driven early in the cycle by monetary fiscal policy is
totally true. It is the real driver of the recovery. However, that
does not mean the private sector will not take the lead in a few
quarters. In fact, that is everyone’s hope.

Senator Di Nino: You said this is everyone’s hope. You pointed
in your remarks to some signs; the housing market is one. We
have seen the private sector pony up, if you wish. We have seen
them step up to the plate in other areas as well. Do you have
statistics to share with us?

Mr. Robidoux: As I said, the housing sector is doing fairly well
and the consumer sector is doing fairly well. Canadians are back
consuming, and retail trade is growing in nominal and in real
terms. Consumers are there, and it is a big share of the economy.
We may see some early signals of business investment again on
machinery and equipment, things of that type. However, it will
take longer for business investment in construction and in things
like building and so on. That will take longer because that market
is more affected.

Investment of business may well come back. For example,
imports of machinery and equipment were very strong recently, so
we may see businesses coming back and increasing their
investments sooner than we expected. In Canada, the domestic
demand is looking pretty good; there is no question about that. If
we go outside the country it is good, but it is not as good as what
we see in Canada in domestic demand. That consumption
investment is weaker in the U.S. and less solid.

Senator Di Nino: I would agree with you that the U.S. has to
give us some cause for concern, but I believe the stimulus package
was a global package — and I agree with you here — that was

Cependant, il y a longtemps que nous n’avons pas connu une
récession aussi grave et aussi généralisée a 1’échelle mondiale. Le
fait que la récession était aussi synchronisée, que la relance devait
commencer partout et qu’il n’était pas possible de trop s’appuyer
sur son voisin est préoccupant. Toutefois, tout le monde a
employé la bonne politique, elle devrait fonctionner et,
effectivement, elle fonctionne présentement.

La prochaine étape consiste a mettre fin a la stratégie de
relance de 1’économie au moyen de politiques financiéres et
budgétaires et a amener le secteur privé a prendre le relais et a
assurer la croissance de ’économie. Il y a une part d’incertitude; il
y a des risques dans une direction comme dans l’autre, mais,
d’apres les précédentes récessions, on peut s’attendre a ce que le
secteur privé reprenne son role. Par exemple, la consommation au
Canada fait bonne figure. Le bilan financier des ménages se porte
plutét bien également. La satisfaction des consommateurs est au
rendez-vous et pourrait croitre. Le marché du logement va plutét
bien. L’investissement commercial devrait suivre a un certain
moment et devrait faire son chemin dans le systéme.

Il n’est pas juste d’affirmer que nous ne sommes pas sur la voie
de la relance. Il est parfaitement exact que c’est la politique
financiere et budgétaire qui sert d’impulsion a la relance au tout
début du cycle. Cest la véritable impulsion de la relance.
Cependant, cela ne veut pas dire que le secteur privé ne prendra
pas la reléeve dans quelques trimestres. C’est d’ailleurs ce que tout
le monde souhaite.

Le sénateur Di Nino : Vous avez dit que c’est ce que tout le
monde souhaite. Dans vos commentaires, vous avez dressé la liste
de quelques signes, dont le marché du logement. Nous avons vu le
secteur privé reprendre du poil de la béte, si vous me permettez.
Nous I’avons également vu saisir la balle au bond dans d’autres
domaines. Avez-vous des statistiques a nous faire connaitre?

M. Robidoux : Comme je le disais, le secteur du logement se
débrouille plutdt bien, tout comme le secteur de la consommation.
Les Canadiens ont recommencé a consommer, et le commerce de
détail connait une croissance nominale et réelle. Les consommateurs
font acte de présence, et c’est une grosse partie de I’économie. Nous
allons peut-étre observer les premiers signaux d’investissements
commerciaux en machinerie et en équipement, des choses de ce
genre. Toutefois, les investissements commerciaux dans des choses
comme la construction, le batiment et ainsi de suite prendront un
peu plus de temps, parce que ce marché est plus touché.

Les entreprises pourraient trés bien recommencer a investir.
Par exemple, tout récemment, 'importation de machinerie et
d’équipement était trés forte, de sorte que nous pourrions voir le
retour d’entreprises et 'augmentation de leurs investissements
plus t6t que prévu. Au Canada, la demande intérieure se porte
trés bien; cela ne fait aucun doute. Si nous regardons ce qui se
passe a 'extérieur du pays, la demande intérieure se porte bien,
mais pas autant que ce que nous constatons au Canada. Aux
Etats-Unis, D’investissement en consommation est moins
important et moins solide.

Le sénateur Di Nino : Je serais d’accord avec vous pour dire
que les Etats-Unis sont une source de préoccupation, mais je suis
convaincu que les mesures de relance étaient un tout — et je suis
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embraced in particular by the G20, but by other countries as well.
It has created that confidence of stability that you need to be able
to start going back to normality. I wondered if you had some
examples of that, but you answered that question.

I want to focus more on the U.S. No one wants to see what
probably created the Depression of the 1930s. That was when
everyone became insular and started to practise what we call
protectionism. It seems to me protectionism reared its ugly head
in the U.S. some months ago. However, from what I have been
able to gather, there seems to be less concern there, and it affected
the U.S. less. In particular, after the meeting with President
Obama and Prime Minister Harper, there seems to be a backing
down of the U.S. to some degree on the protectionism that they
were promoting some months back. Am I seeing it correctly?

Mr. Robidoux: I do not know much more than you about this.
What I read was exactly what you said: they were working on
something to ensure that Canada would not be affected by this in
the future by the “Buy American” clause. There has been some
progress, but I do not know more than that.

Senator Di Nino: I will leave that for now.

The Chair: Mr. Robidoux, you mentioned that consumption
has increased. Do you at all attribute that to what Parliament has
done in extending Employment Insurance? We will be doing it
again with Bill C-50. Are you concerned that once that extension
runs out that consumption increase will not be sustained?

Mr. Robidoux: Obviously EI and other measures we put there
have helped to support consumption. For example, in the housing
market, the home renovation tax rebate has been helpful
to support renovation, and this sector has been going fairly
fast recently.

In terms of the rest I would say there is uncertainty, and we
need to be careful how we exit from these measures. In principle,
in 2010 we should see consumption, investment, business and
residential picking up, stabilizing and being fairly solid. By then, I
would not be concerned at all to remove these measures if the
economy behaves as expected now by private sector forecasters,
which is a fairly prudent forecast.

The Chair: Are you anticipating an increase in employment
opportunities as part of that economic recovery?

Mr. Robidoux: The private sector was expecting a stabilization
of the employment situation, no solid gain. Recent developments
are more optimistic on the employment side. I do not think we are
totally out of the woods. No one believes we are totally out of the
woods. Obviously, some monthly numbers might fall, but overall

d’accord avec vous a ce sujet — qui a été adopté, plus
particuliérement par le G20, mais également par d’autres pays.
Ces mesures ont permis de créer cette confiance et cette stabilité
qui sont nécessaires pour étre en mesure de revenir a I’état normal.
Je me demandais si vous aviez des exemples a nous offrir, mais
vous avez répondu a cette question.

Je voudrais que nous parlions davantage des Etats-Unis.
Personne ne veut voir se produire ce qui a sans doute entrainé la
Dépression des années 30, quand chacun s’est mis a se couper du
reste du monde et a pratiquer ce que nous appelons le
protectionnisme. J’ai eu I'impression que le protectionnisme a
pointé le bout de son vilain nez aux Etats-Unis il y a quelques
mois. Cependant, d’aprés ce que j’ai pu constater, cette
préoccupation s’est un peu dissipée et a moins touché les Etats-
Unis. Plus particuliérement, aprés la rencontre entre le président
Obama et le premier ministre Harper, les Etats-Unis semblent
avoir fait volte-face, dans une certaine mesure, quant aux mesures
protectionnistes qu’ils envisageaient il y a quelques mois. Est-ce
que j’évalue bien la situation?

M. Robidoux : Je ne sais pas grand-chose de plus que vous a ce
sujet. Ce que j’en ai lu correspond exactement a ce que vous venez
de décrire : ils travaillaient a faire en sorte que le Canada ne soit
pas touché par les dispositions « Buy American » a I’avenir. Des
progres ont été effectués, mais je n’en sais pas plus.

Le sénateur Di Nino : J’ai terminé pour 'instant.

Le président : Monsieur Robidoux, vous avez mentionné
I’augmentation de la consommation. Est-ce que vous en
attribuez une partie aux mesures prises par le Parlement pour
prolonger I’assurance-emploi? Nous allons remettre ¢a avec le
projet de loi C-50. Croyez-vous que, lorsque cette prolongation
sera expirée, l’augmentation de la consommation ne se
maintiendra pas?

M. Robidoux : Il est manifeste que ’assurance-emploi et les
autres mesures que nous avons prises ont contribué a soutenir la
consommation. Par exemple, sur le marché du logement, le Crédit
d’imp6t pour la rénovation domiciliaire a aidé a soutenir la
rénovation, et ce secteur a connu des progrés rapides récemment.

En ce qui concerne les autres, je dirais qu’il y a de I'incertitude, et
que nous devrons faire attention a la maniére dont nous mettrons fin
a ces mesures. En principe, en 2010, nous devrions constater une
reprise, une stabilisation et une assez bonne solidification de secteurs
comme la consommation, l'investissement, le commerce et le
logement. A ce moment-13, je ne craindrais pas du tout de mettre
fin a ces mesures si ’économie se comporte comme le prévoient
actuellement les prévisionnistes du secteur privé, qui avancent des
prévisions relativement prudentes.

Le président : Prévoyez-vous une augmentation des possibilités
d’emploi dans le cadre de cette relance économique?

M. Robidoux : Le secteur privé s’attendait a une stabilisation du
marché de I’'emploi, pas a des gains solides. Du coté de I’'emploi, les
événements récents nous permettent d’étre plus optimistes. Je ne
crois pas que nous soyons totalement sortis de 'auberge. Personne
ne croit cela. Manifestement, certains chiffres mensuels pourraient
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the last two months were positive surprises on the employment
side. Things seem to have stabilized faster than expected by
private sector forecasters.

In 2010, instead of stabilization, we may well see an increase in
employment and the unemployment rate falling faster than
expected. This all depends on the trend of the demand we will
see in 2010.

Senator Gerstein: Mr. Robidoux, Prime Minister Harper recently
presented his third report on the government’s Economic Action
Plan. In just over 100 days there were something like 7,500 projects
committed to and 4,000 that have been funded. I think 90 per cent of
the program has been implemented.

From your perspective, how do you monitor or evaluate the
projects that are taking place? Do you follow them or monitor
them in any way? Do you evaluate them?

Mr. Robidoux: In order to write these reports we have to work
closely with departments that are in charge of these programs.
They report to us. Obviously, they follow their programs one by
one and they track what is happening.

Senator Gerstein: Is it your view they are being reasonably
successful?

Mr. Robidoux: Do you mean in terms of getting implemented?
Senator Gerstein: Yes.

Mr. Robidoux: I believe the package was very well-balanced,
with enhancements to EI benefits and tax cuts helping the
industries, including the auto sector. They were front-loaded and
worked very well. A large part of the package supported the
construction industry through social housing and infrastructure
with the provinces and municipalities. This part has been building
throughout the summer and will continue to build in the fall and
next year. This second part of the package is the second leg of the
package, and I think it is working fairly well right now.

The overall package was designed to provide immediate
stimulus to the economy fairly early, and then it was to have
these projects like infrastructure, which takes a bit more time to
kick-start and put in place, take place in the second wave. We are
seeing that now. Globally, at the department, we are fairly please
by the pace of implementation.

Senator Ringuette: You say in your presentation it is a survey
of private sector forecasters.

Mr. Robidoux: Yes.

Senator Ringuette: What kind of survey? What kind of sample
size is this survey?

chuter, mais, dans I’ensemble, les deux derniers mois se sont révélés
étonnamment positifs du coté de I'emploi. Les choses semblent
s’étre stabilisées plus rapidement que prévu par les prévisionnistes
du secteur privé.

En 2010, plutot qu’une stabilisation, nous pourrions trés bien
voir une augmentation de I'emploi et une chute plus rapide que
prévu du taux de chémage. Cela dépend de la tendance de la
demande que nous observerons en 2010.

Le sénateur Gerstein : Monsieur Robidoux, le premier
ministre Harper a récemment présenté son troisiéme rapport sur
le Plan d’action économique du gouvernement. En un peu plus
de 100 jours, le gouvernement s’est engagé envers quelque
chose comme 7 500 projets, et 4 000 d’entre eux ont été financés.
Je pense quune proportion de 90 p. 100 du programme a été mise
en ceuvre.

Selon vous, comment faut-il faire le suivi ou évaluer les projets
qui sont en chantier? En faites-vous le suivi ou la surveillance
d’une fagon ou d’une autre? Les évaluez-vous?

M. Robidoux : Pour rédiger ces rapports, il nous faut travailler
en étroite collaboration avec les ministéres responsables de ces
programmes. Ils nous font des comptes rendus. Manifestement, ils
font le suivi de chacun de leurs programmes et surveillent ce qui
se passe.

Le sénateur Gerstein :
raisonnablement bien?

Vous considérez qu’ils réussissent

M. Robidoux : Vous voulez dire en matiére de mise en ceuvre?
Le sénateur Gerstein : Oui.

M. Robidoux : J’estime que I'ensemble des mesures était trés bien
équilibré, avec les améliorations apportées aux prestations
d’assurance-emploi et les réductions d’impdét pour aider les
industries, y compris le secteur de l'automobile. Les mesures
engageaient des fonds dés le départ et ont treés bien fonctionné.
Une proportion importante des mesures appuyaient I'industrie de la
construction au moyen de logement social et d’infrastructure, de
concert avec les provinces et les municipalités. Cette partie s’est mise
en place pendant tout 1’été et se poursuivra pendant I"automne et la
prochaine année. Nous entreprenons la deuxiéme partie du train de
mesures, et je pense que ¢a fonctionne plutét bien présentement.

L’ensemble des mesures a été congu pour relancer immédiatement
I’économie, dés le départ; ensuite, des projets comme ceux liés a
I'infrastructure, qui sont un peu plus longs a lancer et a mettre en
place, ont lieu pendant la deuxiéme vague. C’est ce que nous
observons maintenant. Dans I’ensemble, au ministére, nous sommes
assez satisfaits du rythme de la mise en ceuvre.

Le sénateur Ringuette : Dans votre présentation, vous dites
que vous avez mené une enquéte aupres des prévisionnistes du
secteur privé.

M. Robidoux : Oui.

Le sénateur Ringuette : De quel type d’enquéte s’agit-il? Quel
échantillon était couvert par I’enquéte?
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Mr. Robidoux: This includes all major private sector forecasters
we have in Canada, so they are all based in Canada. They include
all the major banks; others, like Merrill Lynch, a U.S. bank but
with offices based in Canada, are part of that. We have academics
and forecasting firms. It covers most major forecasters in the
country who are willing to participate in the survey.

Senator Ringuette: I compare what you gave us to what I
received two hours ago from the Governor of the Bank of Canada
and your Chart 1 on real GDP growth outlook by the survey
forecaster. I look at Chart 20 from the Governor of the Bank of
Canada, which indicates real GDP is expected to rebound in the
second half of 2009, and compare them.

In 2009, both charts show growth in the third quarter. However,
there is quite a difference afterwards. There is a difference in regard
to 2010. There is a slight increase in all your quarters in 2010, but
the Governor of the Bank of Canada predicts that the real GDP
growth in the third quarter, a year from now, will start declining
and will continue declining in the year 2011.

Mr. Robidoux: The growth will fall. Because I do not have
what you have from the Bank of Canada, I can only think I know
what you have in mind.

Senator Ringuette: It is on page 23 of the Bank of Canada
Monetary Policy Report. I am trying to assess who is right and
who is wrong in forecasting. Who should we believe? Should we
believe the governor of the Bank of Canada, or should we believe
the private sector forecasters’ survey?

Senator Mitchell: The one thing you can know for sure is that
they are both wrong.

Mr. Robidoux: No forecast is right. A forecast is a forecast.

Senator Ringuette: I will put that aside and say no forecast is right.

Mr. Robidoux: I will explain the difference. The bank forecast
you see there is the Bank of Canada forecast.

Senator Ringuette: So your forecasting growth is probably not
right either?

Mr. Robidoux: As I said, a forecast is a forecast, and most of
the time it turns out to be somewhat wrong. Sometimes it is nearer
to the real outcome than others, but it is always a forecast.

The Chair: Is it likely to be conservative or liberal?

Senator Ringuette: You do not have to answer that.

Mr. Robidoux: If I compare with the private sector, for Q2 and
Q3 of 2009 they have a slightly stronger forecast for growth than
the private sector, and they are, more importantly, stronger

M. Robidoux : L’enquéte couvrait tous les principaux
prévisionnistes du secteur privé au Canada — ils sont donc tous
situés au Canada. Cela comprend toutes les principales banques;
d’autres, comme Merrill Lynch, une banque américaine qui
posséde des bureaux au Canada, en font également partie.
L’enquéte inclut également des universitaires et des entreprises
de prévisions financiéres. L’enquéte couvre la plupart des
principaux prévisionnistes au pays qui acceptent d’y participer.

Le sénateur Ringuette : Je compare les données publiées par le
gouverneur de la Banque du Canada que j’ai recgues il y a
deux heures avec votre graphique 1 sur les perspectives de
croissance réelle du PIB qui s’appuient sur les prévisionnistes du
secteur privé. Je regarde le graphique 20 du gouverneur de la
Banque du Canada, selon lequel le PIB réel doit connaitre une
reprise dans la deuxiéme moitié¢ de 2009, et je les compare.

En 2009, les deux graphiques montrent une croissance au
troisiéme trimestre. Cependant, la suite est trés différente, en ce
qui concerne 2010. Tous vos trimestres affichent une légére
croissance en 2010, mais le gouverneur de la Banque du Canada
prévoit le début d’un déclin de la croissance réelle du PIB au cours
du troisiéme trimestre, dans un an, déclin qui se poursuivra en 2011.

M. Robidoux : La croissance va chuter. Comme je n’ai pas sous
la main les données que vous avez de la Banque du Canada, je ne
peux qu’imaginer ce que vous avez en téte.

Le sénateur Ringuette : Cela se trouve a la page 23 du Rapport
sur la politique monétaire de la Banque du Canada. Je tente
d’évaluer qui dit vrai en matiére de prévisions financiéres. Qui
devrions-nous croire? Devrions-nous croire le gouverneur de la
Banque du Canada, ou devrions-nous croire I’enquéte menée
aupres des prévisionnistes du secteur privé?

Le sénateur Mitchell : La seule chose sur laquelle on peut
compter, c’est que ces deux prévisions sont erronées.

M. Robidoux : Nulle prévision n’est exacte. Une prévision n’est
rien d’autre qu'une prévision.

Le sénateur Ringuette : Je laisserai ¢a de coté et affirmerai
qu’aucune prévision n’est exacte.

M. Robidoux : Je vais expliquer la différence. La prévision que
vous avez sous la main est la prévision de la Banque du Canada.

Le sénateur Ringuette : Alors vos prévisions de croissance ne
sont sans doute pas exactes non plus?

M. Robidoux : Comme je le disais, une prévision n’est rien
d’autre qu’une prévision, et la plupart du temps, elle se révele étre
quelque peu erronée. Parfois, elle se rapproche davantage de la
réalité, mais elle reste toujours une prévision.

Le président : Sera-t-elle conservatrice ou libérale?

Le sénateur Ringuette : Vous n’avez pas a répondre a ce
commentaire.

M. Robidoux : Si je fais une comparaison avec le secteur privé,
pour le deuxiéme et le troisiéme trimestres de 2009, les prévisions
de croissance de la Banque du Canada sont légérement plus
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in 2010. This decline you see on their chart is because they go
higher in terms of growth in the first half of 2010 and then they go
back down. The private sector is flatter at the lower growth level.

Senator Ringuette: Your forecasts are more negative.

Mr. Robidoux: Overall, the Bank of Canada’s forecast is
somewhat higher than the private forecast we have used in our
fiscal planning.

Senator Ringuette: I agree. The Department of Finance used to
use the private sector forecast.

Mr. Robidoux: We have used them since 1994.

Senator Ringuette: Another question was raised in regard to
our exports, which will be down by 4.4 per cent this year. Will
there be a removal of this “Buy American” clause? A major
portion of our exports goes to the U.S.A. I thought all of that was
resolved when we signed NAFTA.

Mr. Robidoux: I am not an expert on this, but NAFTA does
not bind provinces in Canada or states in the United States. It
binds only the federal Government of Canada and the federal
government in the U.S. NAFTA did not cover the provinces.

Senator Ringuette: I do not know about that. It is more than
that. It also covered private businesses.

Mr. Robidoux: For sure, but in terms of the government
imposing some constraint on where to buy, what we call
procurement policies, NAFTA did not apply to provinces or
states, and that is still the case.

Senator Ringuette: You are looking at what is being discussed
now. I am talking about the current NAFTA that has been signed
between Canada, the U.S. and Mexico in regard to free trading.

The Chair: The witness said he is not an expert on this. I think
you made your point.

Senator Ringuette: Maybe we should have a witness on this
topic to see where we are going.

The Chair: Senator Ringuette raised the internal forecasting by
the Department of Finance, but you normally publish the external
corporate financing as opposed to your internal predictions. That
is what I usually see from you, anyway.

Mr. Robidoux: Yes.

The Chair: You have lots of people, a high payroll of people
doing the forecasting internally. How do we get at those forecasts?

élevées et, de maniére plus importante, elles sont plus élevées
en 2010. Le déclin que vous observez sur le graphique est
attribuable au fait qu’on prévoit une croissance plus élevée au
cours de la premiére moitié de 2010 et qu’il lui faut ensuite
redescendre. Le secteur privé affiche une croissance plus faible.

Le sénateur Ringuette : Vos prévisions sont plus négatives.

M. Robidoux : Dans I’ensemble, les prévisions de la Banque du
Canada sont plus élevées que celles du secteur privé dont nous
nous sommes servis pour faire notre planification budgétaire.

Le sénateur Ringuette : Je suis d’accord. Le ministére des
Finances avait I’habitude de se servir des prévisions du secteur
privé.

M. Robidoux : C’est ce que nous faisons depuis 1994.

Le sénateur Ringuette : Nos exportations, qui connaitront une
baisse de 4,4 p. 100 cette année, ont également fait 'objet d’une
question. Les dispositions « Buy American » seront-elles retirées?
Une importante proportion de nos exportations sont envoyées
aux Etats-Unis. Je croyais que tous ces problémes avaient &té
résolus quand nous avons signé ’ALENA.

M. Robidoux : Je ne suis pas un spécialiste de cette question,
mais TALENA ne lie pas les provinces canadiennes ni les Etats
des Etats-Unis. Il ne lie que le gouvernement du Canada et le
gouvernement fédéral américain. L’ALENA ne couvrait pas les
provinces.

Le sénateur Ringuette : Je ne suis pas au courant, mais il s’agit
de plus que cela. L’ALENA couvrait également les entreprises
privées.

M. Robidoux : Assurément, mais en ce qui concerne la
possibilité pour le gouvernement d’imposer des contraintes en
matiére d’approvisionnement, ce que nous appelons les politiques
d’approvisionnement, ’ALENA ne s’appliquait pas aux
provinces ni aux Etats, et c’est toujours le cas.

Le sénateur Ringuette : Vous renvoyez a ce qui fait 'objet de
discussions a I’heure actuelle. Je parle plutdt de I'entente actuelle
signée entre le Canada, les Etats-Unis et le Mexique en matiére de
libre-échange.

Le président : Le témoin a expliqué qu’il n’est pas un spécialiste de
cette question. Je pense que vous avez fait valoir votre point de vue.

Le sénateur Ringuette : Nous devrions peut-&tre inviter un
témoin pour nous parler de ce sujet afin de mieux comprendre ou
nous allons.

Le président : Le sénateur Ringuette a mentionné les prévisions
internes menées par le ministére des Finances, mais, habituellement,
vous publiez les prévisions ministérielles externes, par opposition a
vos prévisions internes. Enfin, c’est ce que j’ai ’habitude de vous
voir nous présenter.

M. Robidoux : Oui.

Le président : Vous avez beaucoup de gens, un effectif assez
important de personnes qui font des prévisions internes.
Comment pouvons-nous avoir acces a ces prévisions?
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Mr. Robidoux: We repeatedly do analysis of the private sector
forecasts. Every time we use their average forecasts, we assess it
before we use it for fiscal planning. Many of our people used in
forecasting are for risk analysis in the private sector forecast.

The Chair: How do we get your forecast? We never see private
sector forecasts as amended by the Department of Finance.

Mr. Robidoux: We do not publish our forecasts. We base all our
work on private sector forecasts. As an example, in Budget 2009,
our analysis led us to think that the private sector forecasts, the
average, was too optimistic; and we basically adjusted that forecast,
which was based on the analysis we were doing on the forecast.

The Chair: You do not do your own forecasting internally,
separate from looking at the private sector forecasts and then
determining whether you agree with it or not.

Mr. Robidoux: Most of the time we do it, but only as a tool to
assess, as a starting point to assess the private sector forecast. We
know the average of private sector forecasts is one of the best
forecasts you can choose in the market to do planning, so we
strongly believe it is a good base to start from when it comes time
to do fiscal planning. While we always do our own analysis to
assess the risk of that forecast, when we believe the risk is too high
on one side or the other, we explain that we believe the risk is too
high and we adjust the forecast.

Senator Di Nino: How many individual private forecasters do
you have available to you? Approximately how many are there?

Mr. Robidoux: There are 15 to 20, and it varies from one survey
to another. Sometimes they do not participate because they are
not up to date and prefer not to give a forecast.

Senator Di Nino: You have 15 to 20 organizations that
specialize in this, and you would use no fewer than 10?

Mr. Robidoux: That is correct. I cannot remember ever going
below 10.

Senator Di Nino: You would have a good variety of opinions.
Then you double-check. You in effect audit their work by doing
your own analysis. As opposed to doing your own forecasting,
you analyze their numbers to make sure they are not skewed.

Mr. Robidoux: That it is a good way to depict it, yes.

The Chair: Analysis as opposed to forecasting.

Senator Di Nino: That is probably wise. In 1994, we felt it was
good if it got one group of people. Now they have 10 to 15. It is
good as long as they go through the process of analysis to verify
their numbers. As we said before, no forecast will ever be spot on.

M. Robidoux : Nous analysons sans cesse les prévisions du
secteur privé. Chaque fois que nous utilisons leurs prévisions
moyennes, nous les évaluons avant de nous en servir aux fins de
planification fiscale. Bon nombre de nos gens qui travaillent en
prévisions s’occupent de I’analyse du risque des prévisions du
secteur privé.

Le président : Comment pouvons-nous obtenir vos prévisions?
Nous ne voyons jamais les prévisions du secteur privé modifiées
par le ministére des Finances.

M. Robidoux : Nous ne publions pas nos prévisions. Tout
notre travail s’appuie sur les prévisions du secteur privé. Par
exemple, pour le budget 2009, notre analyse nous a menés a croire
que les prévisions du secteur privé, en moyenne, étaient trop
optimistes; nous avons, pour ’essentiel, rajusté ces prévisions en
fonction de I’analyse que nous en avions faite.

Le président : Vous n’effectuez pas vos propres prévisions
internes, séparément des examens que vous menez des prévisions
du secteur privé pour déterminer ensuite si vous étes d’accord?

M. Robidoux : Nous le faisons la plupart du temps, mais
seulement a titre d’outil pour évaluer les prévisions du secteur
privé; cela nous sert de point de départ. Nous savons que la
moyenne des prévisions du secteur privé constitue 1'une des
meilleures prévisions qu’il est possible d’obtenir sur le marché aux
fins de la planification; nous sommes donc fermement convaincus
quil s’agit d'un bon point de départ pour la planification
budgétaire. Bien que nous effectuions toujours notre propre
analyse pour évaluer le risque associé a ces prévisions, quand nous
estimons que le risque est trop élevé dans un sens ou dans I’autre,
nous expliquons pourquoi, et nous rajustons les prévisions.

Le sénateur Di Nino : De combien de prévisionnistes
du secteur privé individuels disposez-vous? Combien y en a-t-il,
approximativement?

M. Robidoux : Il y en a de 15 a 20, et cela varie d’une enquéte a
I’autre. Parfois, ils ne participent pas parce que leurs données ne
sont pas a jour et qu’ils préférent ne pas donner de prévisions.

Le sénateur Di Nino : Vous avez de 15 a 20 organismes qui
sont spécialisés dans ce domaine et vous n’en utiliseriez jamais
moins de 10?

M. Robidoux : C’est exact. Je ne peux pas me rappeler que nous
en ayons jamais utilisé moins de 10.

Le sénateur Di Nino : Vous avez donc une bonne diversité
d’opinions, puis vous contre-vérifiez. En réalité, vous vérifiez leur
travail en menant votre propre analyse. Plutét que de faire vos
propres prévisions, vous analysez les leurs pour vous assurer
qu’elles ne sont pas faussées.

M. Robidoux :
processus, oui.

C’est une bonne maniére de décrire notre

Le président : L’analyse plutét que la prévision.

Le sénateur Di Nino : C’est sans doute sage. En 1994, nous
avions l'impression que les résultats d’un groupe de personnes
étaient suffisamment fiables. Maintenant, le ministére en utilise
de 10 a 15. C’est un bon processus, du moment qu’il y a une
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By using these experts, governments believe they are able to
provide us a more accurate forecast than they could by having it
done by their own people.

The Chair: It was helpful to have that discussion, because there
were outstanding questions.

I have one other question. Do you share the concerns that
some others in positions of authority have in relation to the strong
Canadian dollar? There is some suggestion that the economic
recovery will not be sustained over the long run if the Canadian
dollar stays strong, whereas other economists say that a strong
dollar helps with increased productivity, which is good for the
long term and helps to acquire new machinery, which is usually
what happens with a stronger dollar.

Will you comment on that?

Mr. Robidoux: I agree that a stronger dollar is good if it is
supported by fundamentals, which, in the Canadian context, are
often determined by commodity prices, which affect the price at
which we export our products. A stronger dollar affects exports,
so there is a negative impact. That leads to reallocation of
resources within the country and also to cheaper prices for
business machinery that to a large extent we import from other
countries. That leads to businesses that are more productive, can
pay higher wages and are more competitive on the world stage.

There are pluses and minuses to a stronger dollar. It is a way to
adjust to shocks in the economy fairly rapidly.

The Chair: You agree with both of my statements.
Mr. Robidoux: Yes.

The Chair: Bringing this down to the Canadian economy, do
you share the view that it is important for the Canadian dollar to
stay up?

Mr. Robidoux: I do not think my view is pertinent to this issue.
We follow the private sector. We look at what they think. They
seem to think that looking only at the dollar is not the right way
to look at the situation. We need to look at the dollar and other
factors. For example, the dollar has been going down this week,
as have commodity prices. We often see this link. It is normal.

Most private sector organizations see enough offsetting factors
that they are not currently revising downward their growth
forecasts for 2010.

The Chair: That is what I was getting to.

Mr. Robidoux: They are revising their view on the dollar a bit
upwards, but not too much. They believed the increase we saw
was temporary to some extent, and we saw some movement last

analyse visant a vérifier les prévisions. Comme nous 1’avons dit
plus tot, aucune prévision ne sera jamais exacte. A I'aide de ces
spécialistes, le gouvernement estime qu’il est en mesure de nous
fournir des prévisions plus exactes qu’il ne pourrait le faire en
utilisant ses propres employés.

Le président : Cette discussion s’est révélée utile, parce qu’il y
avait des questions en suspens.

J’ai une autre question. Partagez-vous les préoccupations liées
a la vigueur du dollar canadien qu’ont d’autres personnes qui
occupent des positions de pouvoir? D’une part, on avance que la
reprise économique ne s’accomplira pas a long terme si la valeur
du dollar canadien reste aussi élevée; d’autre part, certains
économistes disent qu’un dollar canadien vigoureux contribue a
augmenter la productivité, ce qui est une bonne chose a long
terme et permet d’acheter de la machinerie, conséquence
habituelle d’un dollar vigoureux.

Avez-vous des commentaires a ce sujet?

M. Robidoux : Je suis d’accord pour dire que la force du dollar
est une bonne chose, a condition qu’elle soit soutenue par les
facteurs économiques fondamentaux, lesquels, dans le contexte
canadien, sont souvent déterminés par le cout des produits de
base, qui influent sur le cotit de nos exportations. La vigueur du
dollar a une influence sur les exportations, alors il y a un impact
négatif. Cela entraine la réaffectation des ressources dans le pays
et donne aussi lieu a de meilleurs prix pour la machinerie
commerciale que, dans une large mesure, nous importons de
I’étranger. Cela permet aux entreprises d’étre plus productives,
d’offrir de meilleurs salaires et d’étre plus concurrentielles sur la
scene mondiale.

La hausse de la valeur du dollar a des avantages et des
inconvénients. C’est un phénomeéne qui permet de s’adapter assez
rapidement aux soubresauts de I’économie.

Le président : Vous approuvez mes deux affirmations.
M. Robidoux : Oui.

Le président Pour revenir a 1’économie canadienne,
considérez-vous aussi qu’il est important que le dollar canadien
demeure vigoureux?

M. Robidoux : Je ne crois pas que mon opinion soit pertinente
a ce chapitre. Nous suivons le secteur privé. Nous regardons ce
que pensent ses intervenants. Ils semblent penser qu’il ne faut pas
envisager la situation en se fondant seulement sur la valeur du
dollar. Il faut observer la valeur du dollar parmi d’autres facteurs.
Par exemple, la valeur du dollar est a la baisse cette semaine, tout
comme le cours des produits de base. Nous voyons souvent cette
corrélation. C’est normal.

La plupart des organismes du secteur privé voient assez de
facteurs compensatoires pour ne pas réviser a la baisse leurs
prévisions de croissance pour 2010.

Le président : C’est 1a ou je voulais en venir.

M. Robidoux : Ils revoient 1égérement a la hausse — mais pas
trop — leurs prévisions tenant a la valeur du dollar. IIs croyaient
que 'augmentation que nous avons vue était temporaire, dans
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week that fulfilled that expectation. They look at the whole
picture and say the dollar may be a bit stronger, but the economy
will not be weaker. That is the view out there. You need to look at
all factors before deciding whether the dollar will have a direct
impact on the economy.

When the value of the dollar increases rapidly and in a
sustained fashion without any underlying causes, such as
increased commodity prices, it is cause for concern and it poses
risks to the outlook in general. However, it need not be offset by
other factors.

Senator Mitchell: I was reminded of something as I was listening
to Senator Ringuette and the debate on who was predicting what
and how accurately. The other day a friend of mine from
Alberta said there is nothing wrong with prognostication as long
as you are not trying to predict anything. I thought that made
eminent sense.

In your presentation, Mr. Robidoux, you say, in the third
paragraph that in recent months, tentative signs of economic and
financial stabilization have emerged and that financial market
conditions have improved significantly.

There would appear to be plenty of indication of that, and yet
the BDC and the Finance Department suggested earlier this
evening that they have to intervene in capital markets because
they are not working that well, and there seems to be an anomaly
between what they perceive to be a good risk and a market that
says, “We do not want to take it.”

How does that relate to what you are saying, and what does
that say about recovery?

Mr. Robidoux: Since the time of the budget and the Economic
Action Plan, the overall situation on financial markets has greatly
improved — faster, in fact, than expected by most. Does that
mean we are back to normal in every respect? I think the answer is
no. There are still some pockets in the financial markets that are
not working very well, and it will take some time before all
these pockets are working as smoothly as they were before the
crisis emerged.

In general, consumer businesses have greatly improved. We
determine this by looking at spreads between risk-free rates, like
government rates, and the rates people pay on the market, be
it consumer or businesses, and they have shrunk considerably
since January.

There is no question that things have greatly improved. We see
the impact of that on the decision of businesses and consumers to
invest in housing and capital. In pockets of markets, it is true
there are still some problems.

Senator Mitchell: Regarding the stimulus package, I am sure
you mentioned there is a specific figure. I think they are predicting
$235 billion for 2009-10, and $56 billion of that will be deficit, so

une certaine mesure, et nous avons vu cette attente se confirmer la
semaine derniére. Ils regardent le portrait d’ensemble et avancent
que la valeur du dollar est peut-étre un peu a la hausse, mais que
I’économie n’en sera pas plus faible. C’est ce que pensent les gens
du milieu. Il faut examiner tous les facteurs avant de déterminer si
la valeur du dollar aura des retombées directes sur 1’économie.

Lorsqu’on enregistre une hausse rapide et soutenue de la valeur
du dollar sans qu’il y ait de causes sous-jacentes, comme une
augmentation du colt des produits de base, c’est une source de
préoccupations et un risque pour I’économie dans son ensemble.
Toutefois, il n’y a pas lieu de compenser cette tendance en
agissant sur d’autres facteurs.

Le sénateur Mitchell : Je me suis souvenu de quelque chose en
écoutant le sénateur Ringuette et le débat sur qui prédisait quoi et
dans quelle mesure les prévisions s’avéraient. L’autre jour, un de
mes amis albertains a déclaré qu’il n’y avait rien de mal a
pronostiquer, a condition de ne pas tenter de prévoir quelque
chose. A mon avis, le bon sens de cette réflexion est manifeste.

Dans votre exposé, monsieur Robidoux, vous avez dit, au
troisiéme paragraphe, que, ces derniers mois, les signes de
stabilisation économique et financiére ont commencé a poindre
et que les conditions des marchés financiers se sont nettement
améliorées.

Il semble y avoir des tas d’indices de cela, et, pourtant, les
représentants de la BDC et du ministére des Finances ont laissé
entendre, plus tot ce soir, qu’ils doivent intervenir sur les marchés
de capitaux parce qu’ils ne fonctionnent pas trés bien et qu’il
semble y avoir un écart a combler entre ce qu’ils considérent
comme un bon risque et un marché qui refuse de le prendre.

Comment cela s’inscrit-il dans votre propos? Qu’est-ce que cela
nous dit au sujet de la reprise?

M. Robidoux : Depuis le dépot du budget et du Plan d’action
économique, la situation globale des marchés financiers s’est
beaucoup améliorée — plus rapidement, de fait, que ne ’avaient
prévu la plupart des analystes. Cela signifie-t-il que les choses sont
revenues a la normale partout? Je crois que la réponse est non. Iy
a encore certains secteurs des marchés financiers qui ne
fonctionnent pas tres bien, et il faudra encore un bon bout de
temps avant que tous ces secteurs fonctionnent aussi bien
qu’avant la crise.

En général, la situation des fabricants de produits de
consommation s’est beaucoup améliorée. Nous déterminons cela
en observant les écarts entre des taux exempts de risque — comme
les taux gouvernementaux — et les taux imposés aux joueurs sur
le marché, les consommateurs comme les entreprises, et ces taux
ont beaucoup diminué depuis janvier.

Il ne fait aucun doute que les choses se sont beaucoup
améliorées. Nous voyons les retombées lorsque les entreprises et
les consommateurs décident d’investir dans une maison ou dans
des immobilisations. Dans certains secteurs du marché, il est vrai
qu’il y a toujours des problémes.

Le sénateur Mitchell : Quant au plan de relance, je suis certain
que vous avez mentionné un chiffre précis. Je crois qu'on prévoit
235 milliards de dollars pour 2009-2010 et, de ce nombre,
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they are only raising, give or take, $180 billion. How much of that
$56 billion is stimulus? To put it another way, how much are we
spending on stimulus specifically, on those 7,500 programs
or projects?

Mr. Robidoux: This is a very good question. It is a bit difficult
to answer because the deficit is based on an accrual basis while the
stimulus is on a cash basis. We need to do the math, but roughly,
probably half of the deficit should be viewed as a pure temporary
stimulus.

Senator Mitchell: That would be $27 billion.

Mr. Robidoux: We have measures in the action plan for
$38 billion in 2009-10, on a cash basis, and we have a deficit of
$56.9 billion projected.

Senator Mitchell: Some of that will be spent next year?

Mr. Robidoux: The $56.9 billion is 2009-10, this year. The
$38 billion is the action plan. One is on accrual basis; the other is
cash basis. The big difference is that all capital spending does not
record expenses the same way. Some adjustment needs to be done.

Senator Mitchell: Does that make it lower than it really is?

Mr. Robidoux: The $38 billion does not have an impact of
$38 billion on the deficit, because it is cash and part of it is capital
spending that will be expensed over the life of the asset we are
investing in. The impact is a bit smaller.

Senator Mitchell: The deficit would be higher.

Mr. Robidoux: Yes, if we were to expense all the capital
spending done at the federal level in one year, but this is not the
accounting we use.

Senator Mitchell: It is higher than $56 billion. The cheques we
are writing are actually higher than $56 billion this year.

Mr. Robidoux: The cash flows are higher. When you look at
the fiscal monitor, for example, this is all transparent. The cash
needed in one year is not equivalent to the deficit in one year.

Senator Mitchell: Of the $38 billion, what do you book this
year as capital?

Mr. Robidoux: I do not have this information with me. I do
believe the part of capital spending, purely federal, is relatively
small in the package, so the difference should be fairly small.
However, we never went through the whole calculation of
isolating, on an accrual basis, what is the stimulus. We reported
all of the stimulus on a cash basis, for the main reason that the
impact on the economy is not based on the accrual accounting but

56 milliards de dollars s’ajoutera au déficit, alors on a I'intention
de recueillir plus ou moins 180 milliards de dollars. Quelle est la
proportion des 56 milliards de dollars affectées aux mesures de
relance économique? Autrement dit, combien d’argent affecte-t-
on précisément aux mesures de relance, a ces 7 500 programmes
ou projets?

M. Robidoux : C’est une trés bonne question. Il n’est pas facile
d’y répondre, car le déficit est fondé sur une comptabilité
d’exercice, tandis que les mesures de relance sont fondées sur la
comptabilité de trésorerie. Il faut faire le calcul, mais, grosso modo,
on devrait probablement considérer que la moitié du déficit
prendra la forme de mesures de relance économique temporaires.

Le sénateur Mitchell : Cela correspond a 27 milliards de dollars.

M. Robidoux : Le plan d’action prévoit des mesures d’une valeur
de 38 milliards de dollars pour 2009-2010, selon la comptabilité de
trésorerie, et on prévoit un déficit de 56,9 milliards de dollars.

Le sénateur Mitchell : Certains de ces fonds seront dépensés
I’an prochain?

M. Robidoux : Les 56,9 milliards de dollars sont prévus pour
2009-2010, cette année. Les 38 milliards de dollars se rattachent
au plan d’action. Un montant est fondé sur une comptabilité
d’exercice; I'autre, sur une comptabilité de trésorerie. La
principale différence tient au fait que toutes les dépenses en
immobilisations ne sont pas consignées de la méme fagon. Il faut
rajuster le tir.

Le sénateur Mitchell : Le montant est-il donc inférieur?

M. Robidoux : Les 38 milliards de dollars n’ont pas des
retombées de 38 milliards sur le déficit, car il s’agit de liquidités
dont une partie sera consacrée aux dépenses en immobilisations
échelonnées sur la vie de I’actif qui fait I'objet de I'investissement.
Les retombées sont un peu plus modestes.

Le sénateur Mitchell : Le déficit serait plus élevé.

M. Robidoux : Oui, si nous imputons a l’exercice toutes les
dépenses en immobilisations engagées a I’échelon fédéral en un an,
mais ce n’est pas la méthode de comptabilité que nous utilisons.

Le sénateur Mitchell : C’est supérieur a 56 milliards de dollars.
Les chéques que nous émettons cette année sont effectivement
supérieurs a 56 milliards de dollars.

M. Robidoux : Les mouvements de trésorerie sont plus élevés.
Consultez La Revue financiére, par exemple : tout cela est
transparent. Le montant nécessaire pour une année ne correspond
pas au déficit pour cette année-la.

Le sénateur Mitchell : De ces 38 milliards de dollars, quelle est
la proportion que vous affectez aux dépenses en immobilisations?

M. Robidoux : Je n’ai pas ces renseignements sous la main. Je
crois néanmoins que la part de dépenses en immobilisations
imputables strictement au gouvernement fédéral est relativement
modeste comparativement a I’ensemble du plan de relance, alors
I’écart devrait étre assez petit. Toutefois, nous ne nous sommes
jamais arrétés aux calculs visant a isoler le montant affecté au
plan de relance en fonction de la comptabilité d’exercice. Nous
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on the cash flow you have in the economy. It is why we always
reported right at the beginning the estimates on a cash basis. For
years we have not reported on a cash basis.

Roughly speaking, I would say half of it is measures from the
plan, in the $56.9 billion.

Senator Mitchell: There is a $38-billion stimulus package, so we
have an extra $10 billion somewhere.

Mr. Robidoux: A significant part of the deficit this year is
because the economy is weaker. As a result, revenues are weaker
and spending tends to be higher. Without an action plan, we
would have had higher EI benefits and higher other transfers, so
you get that automatically.

Senator Mitchell: I thought the bulk of these projects were
capital, though.

Mr. Robidoux: Again, there is a difference between projects
that are capital but are provincial and municipal. When we
provide funding to a municipality, we share costs with
municipalities or provinces for the capital project. We expense
that all in the first year.

Senator Mitchell: It is their capital.

Mr. Robidoux: We treat that as a transfer to another level of
governance, and we expense it in one year. When it is our own
capital spending, when the Government of Canada owns the
capital, then it expenses it over the life of the asset.

Senator Mitchell: There is much debate about what form of
projects and programs would constitute the best kind of stimulus.
Can you give us some insight into the process by which it was
determined that the stimulus would be focused largely on
infrastructure programs and not on initiating, supporting and
creating new industries of the future, such as green industry? It is
a key policy choice, it would seem to me, but you cannot put signs
on some of those things that might be good for the future.

Mr. Robidoux: When we developed the package at the
department with the government, we looked at all the options
that were available. Part of the package is on green infrastructure
and clean energy. Practically, if you want to spend money rapidly
to support the economy, there is just so much money you can put
on green infrastructure, clean energy or environmental projects.
We put some money into projects that were ready. There was not
so much there. If you look at the U.S. package, for example, they

avons consigné toutes les dépenses consenties dans le cadre du
plan de relance selon la méthode de comptabilité de trésorerie,
principalement parce que les retombées économiques se
rattachent non pas a I’exercice, mais au mouvement de
trésorerie. C’est pourquoi nous avons dés le début fait rapport
sur le budget des dépenses selon la comptabilité de trésorerie.
Nous n’avions pas utilisé la méthode de comptabilité de trésorerie
depuis des années.

De facon générale, je dirais que la moitié¢ des 56,9 milliards de
dollars est affectée a des mesures issues du plan.

Le sénateur Mitchell : Le plan de relance économique a une
valeur de 38 milliards de dollars, alors il y a 10 milliards de dollars
supplémentaires quelque part.

M. Robidoux : Une grande partie du déficit de cette année est
imputable au ralentissement économique. Par conséquent, les
recettes sont moindres, et les dépenses ont tendance a étre plus
¢élevées. Sans plan d’action, les montants affectés aux prestations
d’assurance-emploi ainsi qu’a d’autres transferts auraient été plus
¢élevés, alors ce résultat est automatique.

Le sénateur Mitchell : Je croyais que la plupart de ces projets se
rattachaient a des immobilisations, par contre.

M. Robidoux : Encore une fois, il y a une différence entre les
projets d’immobilisations qui relévent de la province ou de la
municipalité. Lorsque nous financons une municipalité, nous
partageons les cofts avec elle ou avec la province dans le cadre du
projet d’immobilisations. Tous ces montants sont dépensés dés la
premiére année.

Le sénateur Mitchell : Ce sont leurs immobilisations.

M. Robidoux : Nous traitons cette opération comme un
transfert a un autre ordre de gouvernement, et nous I'imputons
a l’exercice. Lorsqu’il s’agit de nos propres dépenses en
immobilisations, lorsque le gouvernement du Canada est
propriétaire des immobilisations, les dépenses sont échelonnées
sur la vie de I'actif.

Le sénateur Mitchell : I1 y a beaucoup de discussions au sujet des
formes de projets et de programmes qui constitueraient le meilleur
type de stimulation économique. Pouvez-vous nous éclairer sur le
processus qui a été utilisé pour décider que, dans le cadre du plan
de relance, on insisterait surtout sur les programmes
d’infrastructures au lieu de lancer, de soutenir et de créer de
nouvelles industries de I'avenir, comme lI'industrie verte? Il s’agit
d’un choix stratégique clé, a mon avis, mais on ne peut pas mettre
des pancartes pour montrer qu’on appuie des choses qui sont
susceptibles d’avoir des retombées positives dans ’avenir.

M. Robidoux : Lorsque le ministére a élaboré le plan en
collaboration avec le gouvernement, nous avons regardé toutes les
solutions a notre disposition. Le plan comporte un volet sur
I'infrastructure verte et I’énergie propre. En pratique, si on veut
dépenser rapidement de I’argent pour relancer I’économie, il y a
une limite a ’argent qu’on peut affecter a I'infrastructure verte, a
I’énergie propre ou a des projets environnementaux. Nous avons
concentré nos énergies sur les projets qui étaient préts a étre
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put some money there, but it is over five or ten years. It is a small
part of the package because it is difficult to do due diligence, find
the appropriate projects and do it quickly.

When it comes to what was available quickly, enhancing EI
benefits to help the most affected and reducing taxes are
something you can do quickly that feed through the economy
fairly quickly. When it came to infrastructure, we decided to
concentrate on shovel-ready, smaller projects that could be done
more rapidly and not large projects that are not fully developed,
where, by the time you start the project, you are out of the time
frame you want to put your stimulus in.

This is how we developed the package. We thought, as I said
before, that it was a fairly well-balanced package. We are not the
only one to think that. The International Monetary Fund, IMF,
praised Canada for its well-balanced and large package. This is
how we developed that package. We provided in the budget an
annex, Annex 1, if I am correct, that explained how we calculated
what we thought would be the impact of each element of the plan
and how it would feed into the economy. You can see there how
we pick our economic parameters for each category of spending.
You will see that we were prudent in our assumptions, but they
were all large economic files.

Senator Mitchell: Would it be possible for you to get to the
clerk an indication of how much of the stimulus package has
not been expensed this year and, ergo, is not included in the
$56.9-billion deficit? I would like to know the difference between
the $38 billion we are spending on stimulus and how much of that
has actually been expensed. For example, if it is $27 billion, that
means we are really at $66 billion. That would be startling, but
entirely possible.

Mr. Robidoux: We could do that. I could not provide it
tomorrow, but we could work on it and give it to you.

The Chair: That would be helpful. Provide it to the clerk and
we will circulate it to members.

Mr. Robidoux: The number we are quoting for the deficit is
wrong. It is $55.9 billion for this year.

Senator Mitchell: T will bet you it is bigger than that.
Mr. Robidoux: As I was saying, it was $55.9 billion.

The Chair: Is $55.9 billion the current projection for the deficit
for this fiscal year?

Mr. Robidoux: Yes.

réalisés. Il n’y en avait pas tellement dans ces secteurs. Prenons le
plan américain, par exemple : des fonds ont été affectés a cette fin,
mais il s’agit d’un plan quinquennal ou décennal. Ce volet du plan
est limité, car il est difficile de faire preuve de diligence
raisonnable, de trouver des projets convenables et de passer
rapidement a I’action.

Quant a ce qu’il était possible de faire rapidement,
I’amélioration des prestations d’assurance-emploi — pour aider
les personnes les plus gravement touchées — et la réduction
fiscale sont des mesures que I’on peut mettre en ceuvre rapidement
et qui auront des retombées économiques assez rapidement. Pour
ce qui est de 'infrastructure, nous avons décidé d’axer nos efforts
sur des projets de plus petite envergure et préts a étre réalisés qui
pourraient étre mis en ceuvre plus rapidement plutdt que sur des
projets de grande envergure qui — parce qu’ils ne sont pas tout a
fait au point — commenceraient aprés la période prévue pour le
plan de relance.

C’est ainsi que nous avons élaboré le plan de relance. Nous
estimions, comme je ’ai déja dit, qu’il s’agissait d’un plan assez
bien équilibré. Nous ne sommes pas les seuls a penser cela. Le
Fonds monétaire international, le FMI, a félicité le Canada pour
son plan de relance étendu et bien équilibré. C’est ainsi que nous
avons élaboré le plan. Nous avons joint une annexe au budget —
I’annexe 1, si je ne m’abuse — qui expliquait la méthode de calcul
que nous avions adoptée pour prévoir les retombées économiques
de chaque volet du plan et la fagon dont elles se manifesteraient
dans I’économie. Ce document montre aussi comment nous
déterminons les parameétres économiques pour chaque catégorie
de dépenses. Vous verrez que nous avons formulé nos hypotheses
avec prudence, mais tous ces dossiers économiques étaient vastes.

Le sénateur Mitchell : Seriez-vous en mesure de transmettre au
greffier quelque chose qui nous donnerait une idée de la part du
plan de relance économique qui n’a pas été dépensé cette année et
qui, par conséquent, ne s’est pas ajouté au déficit de 56,9 milliards
de dollars? J’aimerais connaitre la différence entre les 38 milliards
de dollars que nous dépensons dans le cadre du plan de relance et
le montant qui a réellement été dépensé. Par exemple, s’il s’agit de
27 milliards de dollars, en réalité, nous avons dépensé 66 milliards
de dollars. Ce serait étonnant, mais tout a fait possible.

M. Robidoux : Nous pourrions le faire. Je ne pourrais pas vous
transmettre cela demain, mais nous pouvons travailler la-dessus et
vous fournir ces données.

Le président : Cela serait utile. Veuillez le transmettre au
greffier, et nous le distribuerons aux membres.

M. Robidoux : Le montant du déficit que nous citons est
erroné. Il est de 55,9 milliards de dollars cette année.

Le sénateur Mitchell : Je parierais qu’il est plus élevé.

M. Robidoux :
de dollars.

Comme je le disais, il est de 55,9 milliards

Le président : Est-ce que 55,9 milliards de dollars est le
montant actuellement prévu du déficit pour I’exercice en cours?

M. Robidoux : Oui.
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[Translation)

Senator Carignan: I am not sure I understood your explanation
because the simultaneous interpretation was not working just
now. Does the amount for the deficit include the infrastructure
investment spending? There are different accounting rules that
may apply.

In Quebec, for example, infrastructure spending that comes
from borrowing is not counted in the deficit. In Ontario, I do not
know whether it counts in the deficit. So it is difficult to compare
the two. In Canada, is the infrastructure spending financed by
borrowing also counted in the deficit or is it excluded from the
calculation?

Mr. Robidoux: In the case of Ontario, as in Quebec or Canada,
it is always counted in the deficit.

Senator Carignan: That is the capitalized portion.

Mr. Robidoux: The portion of the portion amortized over the
first year. That is the case in Quebec and in Canada for our own
infrastructure. For transfers to municipalities, the full amount is
entered as a direct expense. Ontario counts its capital
expenditures directly in the current year when it makes them. In
the past, a number of governments took that approach. The
accounting rules have changed and now most governments will
amortize it over the lifespan of the equipment or the principal of
the asset created.

Senator Carignan: So the money is paid directly to the
municipalities to help them and directly in terms of the deficit?

Mr. Robidoux: Absolutely, that is in the case of the federal
government.

Senator Carignan: As if it were groceries, even though it is
infrastructure spending.

Mr. Robidoux: Yes, because it isn’t our infrastructure. We
don’t get any assets in return.

Senator Carignan: But when it is in our infrastructure, for
example in national defence, it is just the part of the payment out
that is amortized?

Mr. Robidoux: It is amortization. It is the use of the principal
in the current period that is counted.

Senator Carignan: On page 14 of Canada’s Economic Action
Plan, it refers to measures that have to be taken by the provinces
and territories, nearly $9.7 billion in 2009-10. Are other agencies
under provincial jurisdiction, like municipalities, universities and
hospitals, included?

Mr. Robidoux: What document are you referring to, exactly?

Senator Carignan: The Economic Action Plan, the third report,
page 14, table 1.1. Federal stimulus measures total $29 billion
and the measures that have to be taken by the provinces and

[Frangais)

Le sénateur Carignan : Je ne suis pas certain d’avoir compris
votre explication parce que l'interprétation simultanée n’a pas
bien fonctionné tout a I'heure. Est-ce que le montant du déficit
inclut les dépenses en investissement d’infrastructures? Il y a
différentes régles de comptabilité qui peuvent s’appliquer.

Au Québec, par exemple, les dépenses d’infrastructures qui
viennent d’emprunts n’entrent pas dans le déficit. En Ontario, je
sais qu’elles entrent dans le déficit. Il est donc difficile de
comparer les deux. Au Canada, est-ce que les dépenses
d’infrastructures financées par des emprunts entrent également
dans le déficit ou elles sont exclues du calcul?

M. Robidoux : Dans le cas de ’Ontario comme dans celui du
Québec ou du Canada, elles entrent toujours dans le déficit.

Le sénateur Carignan : C’est la partie capitalisée.

M. Robidoux : La partie de la partie amortie sur la premiére
année. C’est le cas au Québec et au Canada pour nos propres
infrastructures. En ce qui concerne les transferts aux
municipalités, on entre intégralement la somme comme une
dépense directe. L’Ontario comptabilise directement ses dépenses
en capital dans I’année courante ou elle les fait. Autrefois,
plusieurs gouvernements procédaient ainsi. Les régles comptables
ont changé et maintenant, la plupart des gouvernements vont
I’amortir sur la durée de vie de I’équipement ou du capital de
l’actif qui est mis en place.

Le sénateur Carignan : Donc le montant est versé directement
aux municipalités pour leur venir en aide et directement sur le
plan du déficit?

M. Robidoux :
fédéral.

Absolument, dans le cas du gouvernement

Le sénateur Carignan : Comme si ¢’était 1’épicerie, méme si c’est
une dépense d’infrastructures.

M. Robidoux Oui, parce que ce ne sont pas nos
infrastructures. On n’a aucun actif en contrepartie.

Le sénateur Carignan : Cependant, quand c’est dans nos
infrastructures, par exemple la défense nationale, c’est seulement
la partie du versement du paiement qui est amortie?

M. Robidoux : C’est 'amortissement. C’est 'utilisation du
capital dans la période courante qui est comptabilisée.

Le sénateur Carignan : A la page 15 du Plan économique du
Canada, il est question des mesures qui doivent étre prises par les
provinces et les territoires, soit presque 9,7 milliards de dollars
en 2009-2010. Est-ce qu’on inclut les autres organismes de
juridiction provinciale comme les municipalités, les universités
ou les hopitaux?

M. Robidoux : Vous vous reportez a quel document exactement?

Le sénateur Carignan : Au Plan d’action économique, le
troisiéme rapport, page 15, tableau 1.1. Le total des mesures de
stimulation fédérales s’éleve a 29 milliards de dollars et les
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territories total $9.691 billion. Does that figure include the
municipalities’ share, for example universities or institutions
that take part in the lever-effect recovery measures?

Mr. Robidoux: Yes, that includes all spending for cost-sharing
programs, 50/50. It is the 50 per cent that comes from the provinces,
municipalities or universities, as the case may be. There are some
components of the plan where the lever effect comes from the
private sector. I do not recall the measure exactly, but it is included
in there. It is 99.9 per cent the provinces and municipalities.

[English)

Senator Di Nino: Following on Senator Mitchell’s comments, if
I read my material correctly, the entire stimulus package is being
looked at with a green component to the degree appropriate,
whether it is construction or building a bridge, et cetera. Am I
correct that whenever appropriate or possible, the greening of the
projects under the stimulus package is a component?

Mr. Robidoux: I am not sure I understand your question or
that I could answer your question. There may be some
environmental processes they have to go through. As I said
before, some specific elements of the plan, such as the Green
Infrastructure Fund and the Clean Energy Fund, aim to create
green infrastructure and clean energy.

The Chair: We have Infrastructure Canada coming next week.
They may be better able to answer that question.

Mr. Robidoux, why were what we believed initially to be loans
to General Motors and Chrysler in Canada all written off as part
of the deficit?

Senator Ringuette: We thought we bought shares.
The Chair: Yes, we thought we bought shares.

Mr. Robidoux: What was done prior to the preparation of the
budget was a loan, and it is still a loan. The early help provided was
a loan. It is a fairly small share of the whole package. What came
after was equity. We decided to book equity with basically —

The Chair: Zero value?

Mr. Robidoux: We provisioned that equity assuming it will
never come back. That is not because we believe it, but we wanted
to be prudent in the way we were expensing these investments.

The Chair: This is conservative accounting again.
Senator Di Nino: That is good.
Mr. Robidoux: This is it what we decided to do.

mesures qui doivent étre prises par les provinces et les territoires
s’élevent a 9,691 milliards de dollars. Est-ce que ce montant inclut
la part des municipalités, par exemple des universités ou des
établissements qui participent aux mesures de relance avec I'effet
de levier?

M. Robidoux : Oui, cela inclut toutes les dépenses pour les
programmes a colt partagé, 50/50. C’est le 50 p. 100 qui vient des
provinces, des municipalités ou des universités, selon le cas. [1y a
certains éléments du plan ou I’effet de levier vient du secteur privé.
Je ne me rappelle pas exactement de la mesure, mais c’est inclus
la-dedans. A 99,9 p. 100, ce sont les provinces et les municipalités.

[Traduction)

Le sénateur Di Nino : Pour faire suite aux commentaires du
sénateur Mitchell, si je lis bien la documentation dont je dispose,
tout le plan de relance est envisagé selon une perspective
écologique, dans une mesure appropriée, qu’il s’agisse de projets
de construction ou de la construction d’un pont, et tout le reste.
Ai-je raison de dire que, lorsque cela convient ou est possible, on
procede a I’écologisation des projets dans le cadre du plan de
relance économique?

M. Robidoux : Je ne suis pas certain de comprendre votre
question ni de pouvoir y répondre. On doit peut-étre se soumettre
a des processus environnementaux. Comme je l'ai déja dit,
certains volets particuliers du plan, comme le Fonds pour
I'infrastructure verte et le Fonds pour I’énergie propre, visent a
créer une infrastructure verte et de 1’énergie propre.

Le président Nous accueillerons des représentants
d’Infrastructure Canada la semaine prochaine. Ils pourront
peut-étre mieux répondre a la question.

Monsieur Robidoux, pourquoi les sommes que nous avions
tout d’abord cru étre des préts consentis aux divisions
canadiennes de General Motors et Chrysler ont-elles toutes été
radiées et imputées au déficit?

Le sénateur Ringuette : Nous pensions avoir acheté des actions.

Le président : Oui, nous pensions avoir acheté des actions.

M. Robidoux : La transaction qui précédait la préparation du
budget était un prét, et il s’agit encore d’un prét. L’aide financiére
que nous avons versée au début est un prét. C’est une partie assez
modeste du plan de relance global. Ensuite, nous avons acquis
une participation. Nous avons décidé de consigner la valeur au
livre du capital-action en lui attribuant essentiellement...

Le président : Une valeur égale a zéro?

M. Robidoux : Nous avons prévu une provision pour cette
créance en partant du postulat que nous n’en reverrions jamais la
couleur. Ce n’était pas ce que nous croyions, mais nous voulions
faire preuve de prudence dans la maniére dont nous
comptabilisions ces investissements.

Le président : C’est encore de la comptabilité conservatrice.
Le sénateur Di Nino : C’est bien.

M. Robidoux : C’est ce que nous avons décidé de faire.
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Senator Di Nino: We still own the shares, though?

Mr. Robidoux: Yes.

Senator Di Nino: It is important to put on the record that the
percentage of equity in the companies that we bought is still on
the government books. However, the government is using prudent
accounting as you call it. They have said, “We are placing these
shares on the books at zero value.”

Mr. Robidoux: We put an offset provision of 100 per cent.

The Chair: When we hold shares as a government, do we do an
annual evaluation of those?

Mr. Robidoux: That is a question for Industry Canada officials.
They are in charge of that project.

The Chair: They are in charge of that?
Senator Di Nino: The answer is yes.

Senator Mitchell: The figures in the estimates seem to be saying
that in 2009-10, the government is spending $235 billion.

Mr. Robidoux: This is the total spending by department that
you are talking about. This is overall spending of the government.

Senator Mitchell: This is overall spending. It is on page 1-7,
under “Total Program Spending.”

Mr. Robidoux: Is this is under “Public Accounts”?

Senator Di Nino: Do you want to borrow my book?
Mr. Robidoux: Is it the 2008-09 estimates?

Senator Mitchell: It is for 2009-10. The Main Estimates are
$235 billion in expenditures; 2008-09 actual expenditures appear
to be $220 billion. Expenditure has increased by $15 billion.
However, we know from what you are telling us that stimulus,
which is new and special spending, is accounted for this year as
$27 billion.

Mr. Robidoux: No, it is $37 billion.
Senator Mitchell: Okay, $38 billion.

Mr. Robidoux: Sorry, $38 billion includes the provinces.
I should strip out the provincial contribution, which is not on
our books. It is $29 billion.

Senator Mitchell: Expenditure is increasing by $15 billion. We
know that the one-time stimulus expenditure is $29 billion. Either
the government has cut $14 billion from something, or this entire
stimulus package is not new, different or one-time stimulus
spending at all. You cannot have it both ways.

Le sénateur Di Nino : Nous sommes toujours propriétaires des
actions, n’est-ce pas?

M. Robidoux : Oui.

Le sénateur Di Nino : Il est important de faire inscrire au
compte rendu que le pourcentage de participation dans les
sociétés que nous avons acquises figure encore dans les livres du
gouvernement. Toutefois, la méthode de comptabilité du
gouvernement est — comme vous l’avez qualifiée — prudente.
On a dit : « Nous inscrivons ces actions dans les livres a une
valeur nulle. »

M. Robidoux : Nous avons établi une provision compensatoire
de 100 p. 100.

Le président : Lorsque le gouvernement détient des actions, les
soumet-il a une évaluation annuelle?

M. Robidoux : C’est une question pour les représentants
d’Industrie Canada. Ils sont responsables de ce projet.

Le président : Ils en sont responsables?
Le sénateur Di Nino : La réponse est oui.

Le sénateur Mitchell : Selon le budget des dépenses, en 2009-2010,
le gouvernement dépense 235 milliards de dollars.

M. Robidoux : Vous parlez du total des dépenses ventilées par
ministére. Il s’agit des dépenses gouvernementales dans I’ensemble.

Le sénateur Mitchell : Il s’agit des dépenses dans I’ensemble.
C’est a la page 1-8, sous la rubrique « Total des dépenses de
programme ».

M. Robidoux : Est-ce dans la partie qui porte sur les comptes
publics?

Le sénateur Di Nino : Voulez-vous emprunter mon livre?
M. Robidoux : S’agit-il du Budget des dépenses de 2008-2009?

Le sénateur Mitchell : 11 s’agit de celui de 2009-2010. Le budget
principal des dépenses s’établit a 235 milliards de dollars; le
montant réel des dépenses pour 2008-2009 semble se chiffrer a
220 milliards de dollars. Les dépenses ont augmenté de
15 milliards de dollars. Toutefois, a la lumiére de ce que vous
nous avez dit, nous savons, selon le bilan de cette année, que les
mesures de stimulation, a savoir les dépenses nouvelles et
extraordinaires, sont de I'ordre de 27 milliards de dollars.

M. Robidoux : Non, le chiffre est de 37 milliards de dollars.
Le sénateur Mitchell : D’accord, 38 milliards de dollars.

M. Robidoux : Excusez-moi, les 38 milliards de dollars incluent
les contributions provinciales. Je devrais exclure la contribution
des provinces, qui ne figure pas dans nos livres. Il s’agit de
29 milliards de dollars.

Le sénateur Mitchell : Les dépenses augmentent de 15 milliards
de dollars. Nous savons que la dépense ponctuelle liée au plan de
relance se chiffre a 29 milliards de dollars. Soit le gouvernement a
retranché 14 milliards de dollars ailleurs, soit les dépenses qui
s’inscrivent dans le plan de relance économique n’ont rien de
nouveau, de différent ou d’exceptionnel. Il faut choisir.
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Mr. Robidoux: Only part of the stimulus is spending. For
example, infrastructure is spending. It shows up there. Tax cuts
are not spending. We froze EI premiums; this is not there either.

Changing program expenses is not the right way to find this
$29 billion. You need to look at the budget balance. Maybe you
can look at the change in the debt. That is one way you could see
that. Basically what drives the change in debt is your deficit.

Senator Mitchell: How much is the change in the debt?

Mr. Robidoux: That is moving from $463 billion to $519 billion.
I have rounded out the numbers. We have a plan of $29 billion in
cash. However, the economy is weaker and the deficit is bigger. We
have a deficit of $55.9 billion, of which we actually have $29 billion
in stimulus and the $55 billion. This is a way to square all these
numbers together. Plus here is a little trick: I talked about the
adjustment to the infrastructure spending at the federal level that
needs to be put in on that accrual basis.

The Chair: We should have you come here more often to
explain these.

Senator Ringuette: Correct me if I am wrong, but you said that
EI contributions were capped?

Mr. Robidoux: Frozen.
Senator Ringuette: Frozen for the fiscal year 2009-10.

Mr. Robidoux: For 2009-10 and 2010-11; for two years. The
current fiscal year and the next fiscal year are at $1.73 per $100 of
insurable earnings.

Senator Ringuette: That is very nice, but today I read a report
on EI that was tabled yesterday with regard to those rates. It is
true that the rates were frozen. However, the amount of income
that one pays EI on was increased.

I made a small calculation this morning. I have a photographic
memory, so I can put it down quickly. It was an increase of $135
in contributions to EI for every person who had an income of
$42,000. You can multiply $135 a year by about 8 million. That is
a lot of money going to the EI bank. It is one thing to say that the
government has frozen the rates, but it is just marketing. On the
other hand, it has increased the level of income that one must pay
EI on.

Senator Mitchell: Interesting.

Senator Ringuette: Is it not?

M. Robidoux : Les dépenses ne sont qu’une partie du plan de
relance. Par exemple, on dépense pour I'infrastructure. Ces mesures
sont enregistrées. Les allégements fiscaux ne sont pas des dépenses.
Nous avons gelé le montant des cotisations au régime d’assurance-
emploi; cela n’apparait pas dans le bilan non plus.

Il ne s’agit pas de modifier ces dépenses de programme pour
trouver les 29 milliards de dollars. Il faut regarder le solde du
budget. Peut-étre que vous pouvez regarder la variation de la
dette. C’est une fagon d’examiner les choses. Essentiellement, ¢’est
le déficit qui est a ’origine de la variation de la dette.

Le sénateur Mitchell : A combien se chiffre la variation de
la dette?

M. Robidoux : Elle passe de 463 a 519 milliards de dollars. J’ai
arrondi les chiffres. Notre plan prévoit 29 milliards de dollars en
liquidités. Toutefois, 1’économie s’est affaiblie, et le déficit
augmente. Notre déficit se chiffre a 55,9 milliards de dollars,
mais on a en fait les 29 milliards de dollars du plan de relance et
les 55 milliards de dollars. C’est une fagon d’arrondir et
d’additionner tous ces chiffres. De plus, n’oubliez pas : j’ai parlé
du rajustement des dépenses en infrastructure a 1’échelon fédéral
que I’on doit comptabiliser en fonction de I’exercice.

Le président : Nous devrions vous inviter plus souvent pour
nous expliquer ces choses.

Le sénateur Ringuette : Si je ne me trompe pas, vous avez dit
qu'une limite avait été établie pour les cotisations au régime
d’assurance-emploi?

M. Robidoux : Elles sont gelées.
Le sénateur Ringuette : Gelées pour 1’exercice 2009-2010.

M. Robidoux : Pour 2009-2010 et 2010-2011 : deux ans. Pour
I’exercice en cours et le prochain, le taux est de 1,73 $ par tranche
de 100 $§ de rémunération assurable.

Le sénateur Ringuette : C’est trés bien, mais, aujourd’hui, j’ai lu
un rapport sur I’assurance-emploi qui a été déposé hier et qui
porte sur ces taux. Il est vrai qu’on a gelé ces taux. Toutefois, la
part de la rémunération pour laquelle une personne doit cotiser au
régime d’assurance-emploi a augmenté.

J’ai fait un petit calcul ce matin. J’ai une mémoire
photographique, alors je peux poser I’équation rapidement.
L’augmentation de la cotisation au régime d’assurance-emploi
pour une personne gagnant 42 000 § était de 135 $. Vous pouvez
multiplier les 135§ annuels par environ huit millions. C’est
beaucoup d’argent qui se retrouve dans la caisse de I’assurance-
emploi. C’est bien beau de dire que le gouvernement a gelé les
taux, mais ce n’est que du marketing. En revanche, il a augmenté
la tranche de rémunération pour laquelle une personne doit
cotiser au régime d’assurance-emploi.

Le sénateur Mitchell : Intéressant.

Le sénateur Ringuette : N’est-ce pas?
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Mr. Robidoux: The insurable earnings go up every year based
on the average wage rate in the industrial sector. The actual
insurable earnings went up in 2008-09 to this year from $41,100 to
$42,300. If you insure more of your revenue and are unfortunate
enough to become unemployed, you get more EI.

Senator Ringuette: No.

Mr. Robidoux: If your income is higher than that, you insure a
bigger part of the wage that you earn.

Senator Ringuette: No.

Mr. Robidoux: You pay the same amount per tranche of 100
that you insure. This is standard. Every year it increases.
Otherwise you would not increase the rate but cover a smaller
and smaller real part of your income. You would freeze the
income that you insure and the value of that income, because of
inflation, would be worth less and less. At some point we would
not insure the same value of real income people earn.

Senator Ringuette: No, the maximum benefits per week have
not increased.

The Chair: I think we understand the point that you have made.
We have kept you here a bit longer than we told you we would
and you agreed to, but that was because your presentation was so
interesting and helpful to us.
[Translation)

Thank you very much for coming to testify before our committee,
Mr. Robidoux.

Mr. Robidoux: It was my pleasure.

(The committee adjourned.)

M. Robidoux : Le montant de rémunération assurable
augmente chaque année en fonction du taux de salaire dans le
secteur industriel. La rémunération assurable réelle est passée de
41 100 $ en 2008-2009 a 42 300 $ aujourd’hui. Si vous assurez une
plus grande partie de votre rémunération et avez le malheur de
vous retrouver au chomage, vous touchez plus de prestations.

Le sénateur Ringuette : Non.

M. Robidoux : Si votre rémunération est plus élevée, vous
assurez une plus grande partie du salaire que vous gagnez.

Le sénateur Ringuette : Non.

M. Robidoux : Vous déboursez le méme montant par tranche
de 100 $ que vous assurez. C’est la norme. Le montant augmente
chaque année. Autrement, le taux n’augmenterait pas, mais la
part de votre rémunération assurée diminuerait graduellement.
Vous géleriez le montant de la rémunération assurable et la valeur
de cette rémunération, a cause de [I'inflation, diminuerait
graduellement. A un certain moment, nous n’assurerions plus la

méme valeur de la rémunération réelle que gagnent les gens.

Le sénateur Ringuette : Non, le taux maximal de prestations
hebdomadaires n’a pas augmenté.

Le président : Je crois que nous comprenons votre idée.

Nous vous avons retenu ici un peu plus longtemps que nous
avions convenu, mais c’est parce que votre exposé était si
intéressant et utile.

[Frangais]

Monsieur Robidoux, merci beaucoup d’étre venu témoigner
devant notre comité.

M. Robidoux : C’est moi qui vous remercie.

(La séance est levée.)
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