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MINUTES OF PROCEEDINGS
OTTAWA, Wednesday, October 31, 2018
(116)

[English)

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce met this day at 4:18 p.m., in room 9, Victoria
Building, the chair, the Honourable Douglas Black, presiding.

Members of the committee present: The Honourable Senators
Bellemare, Black (A/berta), Day, Deacon (Nova Scotia), Mockler,
Tannas, Tkachuk, Verner, P.C., Wallin and Wetston (10).

Other senator present: The Honourable Senator Massicotte (1).

In attendance: Adriane Yong and Brett Stuckey, Analysts,
Parliamentary Information and Research Services, Library of
Parliament.

Also present: The official reporters of the Senate.

Pursuant to the order of reference adopted by the Senate on
Wednesday, January 27, 2016, the committee continued its study
on the present state of the domestic and international financial
system. (For complete text of the order of reference, see
proceedings of the committee, Issue No. 2.)

WITNESSES:

Bank of Canada:
Stephen S. Poloz, Governor;
Carolyn A. Wilkins, Senior Deputy Governor.
The chair made a statement.

Mr. Poloz made a statement and, together with Ms. Wilkins,
answered questions.

At 5:39 p.m., the committee adjourned to the call of the chair.

ATTEST:

OTTAWA, Thursday, November 1, 2018
(117)

[English)

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce met this day at 10:32 a.m., in room 9, Victoria
Building, the chair, the Honourable Douglas Black, presiding.

Members of the committee present:. The Honourable Senators
Black (Alberta), Day, Deacon (Nova Scotia), Tannas, Tkachuk,
Verner, P.C., Wallin and Wetston (8).

In attendance: Adriane Yong and Brett Stuckey, Analysts,
Parliamentary Information and Research Services, Library of
Parliament.

PROCES-VERBAUX

OTTAWA, le mercredi 31 octobre 2018
(116)

[Frangais]

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce
se réunit aujourd’hui, a 16 h 18, dans la piéce 9 de I’édifice
Victoria, sous la présidence de 1’honorable Douglas Black
(président).

Membres du comité présents : Les honorables sénateurs
Bellemare, Black (Alberta), Day, Deacon (Nouvelle-Ecosse),
Mockler, Tannas, Tkachuk, Verner, C.P., Wallin et Wetston (10).

Autre sénateur présent : L’honorable sénateur Massicotte (1).

Egalement présents : Adriane Yong et Brett Stuckey, analystes,
Service d’information et de recherche parlementaires,
Bibliothéque du Parlement.

Aussi présents : Les sténographes officiels du Sénat.

Conformément a 'ordre de renvoi adopté par le Sénat le
mercredi 27 janvier 2016, le comité poursuit son examen de la
situation actuelle du régime financier canadien et international.
(Le texte intégral de l'ordre de renvoi figure au fascicule n® 2 des
délibérations du comité.)

TEMOINS :

Banque du Canada :
Stephen S. Poloz, gouverneur;
Carolyn A. Wilkins, premiére sous-gouverneure.
Le président fait une déclaration.

M. Poloz fait une déclaration et, avec Mme Wilkins, répond
aux questions.

A 17 h 39, la séance est levée jusqu’a nouvelle convocation de la
présidence.

ATTESTE :

OTTAWA, le jeudi 1°" novembre 2018
(117)

[Frangais)

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce
se réunit aujourd’hui, a 10 h 32, dans la piece 9 de Iédifice
Victoria, sous la présidence de I’honorable Douglas Black
(président).

Membres du comité présents : Les honorables sénateurs Black
(Alberta), Day, Deacon (Nouvelle-Ecosse), Tannas, Tkachuk,
Verner, C.P., Wallin et Wetston (8).

Egalement présents : Adriane Yong et Brett Stuckey, analystes,
Service d’information et de recherche parlementaires,
Bibliothéque du Parlement.
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Also present: The official reporters of the Senate.

Pursuant to the order of reference adopted by the Senate on
Tuesday, October 17, 2017, the committee continued its
examination of issues pertaining to the management of systemic
risk in the financial system, domestically and internationally. (For
complete text of the order of reference, see proceedings of the
committee, Issue No. 46.)

WITNESS:

Capital Markets Authority Implementation Organization:

Kevan Cowan, Chief Executive Officer.

The chair made a statement.

Mr. Cowan made a statement and answered questions.
At 11:15 a.m., the committee suspended.

At 11:16 a.m., pursuant to rule 12-16(1)(d), the committee
resumed in camera to consider a draft agenda (future business).

At 11:39 a.m., the committee adjourned to the call of the chair.

ATTEST:

Aussi présents : Les sténographes officiels du Sénat.

Conformément a I’ordre de renvoi adopté par le Sénat le mardi
17 octobre 2017, le comité poursuit son examen du étudier pour
en faire rapport les questions relatives a la gestion du risque
systémique dans le systéme financier, au pays et dans le monde.
(Le texte intégral de l'ordre de renvoi figure au fascicule n°® 46 des
délibérations du comité.)
TEMOIN :

Organisme de mise en place de [’Autorité des marchés des
capitaux :

Kevan Cowan, chef de la direction.

Le président fait une déclaration.

M. Cowan fait une déclaration et répond aux questions.
A 11 h 15, la séance est suspendue.

A 11 h 16, conformément 12-16(1)d) du Réglement, la séance se
poursuit a huis clos afin que le comité étudie un projet d’ordre du
jour (travaux futurs).

A 11 h 39, la séance est levée jusqu’a nouvelle convocation de la
présidence.

ATTESTE :

La greffiere du comité,

Lynn Gordon

Clerk of the Committee
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REPORTS OF THE COMMITTEE
Tuesday, October 16, 2018

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce has the honour to table its

TWENTY-FOURTH REPORT

Your committee, which was authorized by the Senate on
Tuesday, January 30, 2018, and Thursday, September 20, 2018,
to study new and emerging issues for Canadian importers and
exporters in North American and global markets, now tables its
final report entitled: Canada: Still open for business?

Respectfully submitted,

Monday, October 29, 2018

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce has the honour to table its

TWENTY-FIFTH REPORT

Your committee, which was authorized by the Senate on
Tuesday, October 17, 2017 to study issues and concerns
pertaining to cyber security and cyber fraud, now tables its final
report entitled: Cyber assault: It should keep you up at night.

Respectfully submitted,

RAPPORTS DU COMITE
Le mardi 16 octobre 2018

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce a
I’honneur de déposer son

VINGT-QUATRIEME RAPPORT

Votre comité, qui a été autorisé par le Sénat le mardi 30 janvier
2018 et le jeudi 20 septembre 2018 a étudier les enjeux nouveaux et
émergents pour les importateurs et exportateurs canadiens dans
les marchés nord-américains et mondiaux, dépose maintenant son
rapport final intitulé : Le Canada, toujours ouvert aux
investisseurs?

Respectueusement soumis,

Le lundi 29 octobre 2018

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce a
I’honneur de déposer son

VINGT-CINQUIEME RAPPORT

Votre comité, qui a été autorisé par le Sénat le mardi
17 octobre 2017 a ¢tudier les questions et préoccupations
relatives a la cybersécurité et a la cyberfraude, dépose
maintenant son rapport final intitulé : Les cyberattaques : Elles
devraient vous empécher de fermer l'ceil.

Respectueusement soumis,

Le président,
DOUGLAS BLACK
Chair

(Text of the reports appears following the evidence.)

(Le texte des rapports parait apres les témoignages.)



47:6

Banking, Trade and Commerce

1-11-2018

EVIDENCE
OTTAWA, Wednesday, October 31, 2018

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce met this day at 4:18 p.m. to study the present state of
the domestic and international financial system.

Senator Douglas Black (Chair) in the chair.
[English)

The Chair: Good afternoon and welcome, colleagues and
members of the general public who are following today’s
proceedings of the Standing Senate Committee on Banking,
Trade and Commerce, either here in the room or listening via the
web.

My name is Doug Black. I'm a senator from Alberta. I have
the privilege of chairing this committee. I will ask my colleagues
to introduce themselves to the governor and deputy governor.

Senator Wallin: Pamela Wallin, Saskatchewan.
Senator Day: Joseph Day, New Brunswick.

Senator C. Deacon: Colin Deacon, Nova Scotia.

[Translation]

Senator Verner: Josée Verner from Quebec.
[English]

Senator Tannas: Scott Tannas, Alberta.
[Translation]

Senator Massicotte: Paul Massicotte from Quebec.
[English)

Senator Tkachuk: David Tkachuk, Saskatchewan.

Senator Wetston: Howard Wetston, Ontario.

The Chair: Thank you very much.

I’m very pleased to welcome back Bank of Canada Governor
Stephen Poloz and Senior Deputy Governor Carolyn Wilkins
before the committee. You have been here a number of times
before. We have always benefited from your presentations.

Our last meeting with the governor and deputy governor
occurred last April, when we were briefed on the spring
Monetary Policy Report. Today we are looking forward to
hearing the brief on the fall Monetary Policy Report of

TEMOIGNAGES
OTTAWA, le mercredi 31 octobre 2018

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce
se réunit aujourd’hui, a 16 h 18, pour étudier la situation actuelle
du régime financier canadien et international.

Le sénateur Douglas Black (président) occupe le fauteuil.
[Traduction]

Le président : Bonjour et bienvenue, chers collegues, et
membres du grand public qui suivent aujourd’hui les
délibérations du Comité sénatorial permanent des banques et du
commerce, que ce soit dans la salle ou sur le Web.

Je m’appelle Doug Black, sénateur de 1’Alberta. J’ai le
privilege d’étre président du comité. Je vais demander a mes
collegues de se présenter au gouverneur et a la sous-
gouverneure.

La sénatrice Wallin : Pamela Wallin, de la Saskatchewan.
Le sénateur Day : Joseph Day, du Nouveau-Brunswick.

Le sénateur C. Deacon : Colin Deacon, de la Nouvelle-
Ecosse.

[Frangais]
La sénatrice Verner : Josée Verner, du Québec.
[Traduction]
Le sénateur Tannas : Scott Tannas, de 1’ Alberta.
[Frangais]
Le sénateur Massicotte : Paul Massicotte, du Québec.
[Traduction]
Le sénateur Tkachuk : David Tkachuk, de la Saskatchewan.
Le sénateur Wetston : Howard Wetston, de I’Ontario.

Le président : Merci beaucoup.

Je suis trés heureux que le comité accueille encore une fois
M. Stephen Poloz, gouverneur de la Banque du Canada, et
Mme Carolyn Wilkins, premiére sous-gouverneure. Vous étes
venus témoigner a quelques reprises déja et vos exposés nous
aident toujours.

La derniére fois, qui remonte au mois d’avril dernier, le
gouverneur et la sous-gouverneure sont venus nous parler du
Rapport sur la politique monétaire paru au printemps.
Aujourd’hui, nous sommes heureux de les accueillir pour nous
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October 2018, released last week. Senators, a link to this report
was provided to your office . We have copies here today if you
need.

Governor and deputy governor, thank you so much for being
with us. It’s a privilege. We look forward to your comments.

Stephen S. Poloz, Governor, Bank of Canada: Good
afternoon. Senior Deputy Governor Wilkins and I are pleased to
be with you to discuss the banks’ Monetary Policy Report.

[Translation]

At the time of our last appearance in April, our message was
about the considerable economic progress that we had seen. We
explained that after a lacklustre start to 2018, growth would
rebound in the second quarter, coming in at around a 2 per cent
pace for the rest of the year, boosted by temporary factors whose
impact would unwind over time, returning inflation to target in
2019.

Six months later, we have seen some very positive
developments. The Canadian economy has solid momentum and
continues to operate near its capacity. Growth is relatively broad-
based across sectors and regions, and it is more balanced, as the
composition of demand shifts toward business investment and
exports and away from consumption and housing.

[English]

The economy will grow at a rate slightly above its potential
over the projection horizon, supported by both foreign and
domestic demand and favourable financial conditions.
Meanwhile, inflation is close to target after running a little
higher than expected in July and August, which was due in large
part to changes in the way Statistics Canada measures airfares.
While there could be further volatility and inflation in the
coming months, our core measures all remain firmly around
two per cent. Of course, the outlook remains subject to important
risks and uncertainties. I’d like to highlight two issues: Trade
and household indebtedness.

In April we said the most significant risk to our inflation
outlook was the prospect of a large shift toward protectionist
trade policies around the globe. We also reminded senators our
forecast included the negative effect of increased uncertainty on
the export and investment plans of companies. Naturally, we
spent a considerable amount of time ahead of last week’s interest

parler de I’édition d’octobre 2018 du méme rapport, parue la
semaine derniére. Mesdames et messieurs les sénateurs, le lien a

ce rapport a été envoyé a votre bureau. Nous avons quelques
exemplaires ici si vous en avez besoin.

Monsieur le gouverneur et madame la sous-gouverneure,
merci beaucoup d’étre avec nous. C’est un privilége. Nous
sommes impatients de vous entendre.

Stephen S. Poloz, gouverneur, Banque du Canada :
Bonjour. La premiere sous-gouverneure Wilkins et moi sommes
heureux d’étre devant vous aujourd’hui pour présenter le
Rapport sur la politique monétaire.

[Frangais)

En avril dernier, nous vous avons parlé des progrés
considérables de I’économie. Nous avons expliqué qu’apres
avoir manqué de vigueur au début de 2018, la croissance allait
rebondir au deuxiéme trimestre et s’établir a environ 2 p. 100
pour le reste de I’année. Nous avons aussi indiqué que I’inflation
allait rester un peu au-dessus de notre cible de 2 p. 100 cette
année en raison de facteurs temporaires. L’effet de ces facteurs
allait disparaitre avec le temps et I’inflation allait revenir a la
cible en 2019.

Six mois plus tard, les choses évoluent de fagon trés positive.
L’économie canadienne va trés bien et continue de tourner pres
des limites de sa capacité. La croissance est assez généralisée
dans I’ensemble des secteurs et des régions. Elle est aussi plus
équilibrée. En effet, la composition de la demande se modifie en
faveur des investissements des entreprises et des exportations
plutét que de la consommation et du logement.

[Traduction]

L’expansion de 1’économie se fera a une cadence légerement
supérieure a celle de la production potentielle pendant la période
de projection, puisqu’elle sera soutenue par la demande étrangere
et intérieure et par les conditions financiéres favorables.
L’inflation se situe quant a elle prés de la cible apres avoir été
légérement plus élevée qu’escompté en juillet et en aolt. Des
changements dans la méthode utilisée par Statistique Canada
pour mesurer les prix des billets d’avion expliquent en grande
partie cet écart. Bien que I’inflation puisse encore afficher une
certaine volatilité au cours des mois a venir, nos mesures de
I’inflation fondamentale restent fermement autour de 2 p. 100.
Bien entendu, nos prévisions demeurent soumises a des
incertitudes et des risques importants. Le commerce et
I’endettement des ménages sont deux de ces enjeux.

En avril, nous avions indiqué que le risque le plus important
entourant les perspectives d’inflation était 1’éventualité d’une
montée notable du protectionnisme a 1’échelle mondiale. Nous
avions aussi précisé que nos prévisions tenaient compte de 1’effet
négatif de I’incertitude accrue associée a ce sujet sur les projets
d’exportation et d’investissement des entreprises. Avant
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rate decision discussing the implications of the recent USMCA
trade agreement. The USMCA is good news because it will
reduce a considerable source of uncertainty which has been
holding back business investment. We know from our latest
business outlook survey, completed before the agreement was
reached, that investment plans were already positive as firms
looked to take advantage of a strong U.S. economy.

Given the agreement, we have reversed some of the markdown
of our investment outlook. To be prudent, we did not remove all
of it for two reasons: First, we want to see how firms adjust their
investment plans. Second, we know that competitiveness
challenges are also weighing on investment.

Protectionist trade actions, particularly those involving the
U.S. and China, were also top of mind for us as they are already
affecting the global outlook. We have incorporated in our
forecast the expected effects of tariffs imposed to date, as well as
the dampening effects on confidence from threats of additional
measures. We estimate this will amount to a drag on the global
economy of 0.3 per cent by the end of 2020. That’s a big cost. It
adds up to more than $200 billion to date.

The U.S.-China trade issue represents a two-sided risk for
Canadian monetary policy. The U.S. and China could find a path
to ease or resolve that trade conflict, which would be positive for
global trade and investment, and, of course, for Canada; or the
conflict could worsen, jeopardizing key global value chains. This
would surely reduce long-term growth and prosperity globally,
albeit with uncertain implications for inflation.

For more information on the potential of the impact of U.S.-
China trade tensions I refer you to box 1 in our MPR.

Turning to household indebtedness. We have been assessing
how people are adapting to both higher interest rates and the
changes to the B20 mortgage underwriting guidelines
implemented earlier this year. Box 4 in our MPR goes into detail
on the impact of these policy changes on mortgage lending.
Overall, the data tells us that households are adjusting their
budgets largely as expected. We understand this can be difficult,
particular for those who are highly indebted. At the same time,
employment and incomes continue to grow which can help

I’annonce du taux directeur la semaine derniére, nous avons bien
str discuté longuement des implications du récent Accord Etats-
Unis—Mexique—Canada. Cet accord est une bonne nouvelle,
car il permettra de réduire une source importante d’incertitude
qui a freiné les investissements des entreprises. D’aprés notre
plus récente enquéte sur les perspectives des entreprises, menée
avant la conclusion de cet accord, les intentions d’investissement
de ces dernicres étaient déja plutdt positives. Les entreprises
cherchaient en effet a tirer parti de la vigueur de 1’économie
américaine.

Compte tenu de 1’accord, nous avons annulé en partie la
diminution de nos perspectives d’investissement. Par mesure de
prudence, nous ne 1’avons pas retiré en entier. Il y a deux raisons
a cela. La premiére est que nous voulons voir comment les
entreprises ajusteront leurs projets d’investissement en pratique.
La deuxiéme est que nous savons que les défis de compétitivité
pesent aussi sur les investissements.

Les mesures protectionnistes, surtout celles concernant les
Etats-Unis et la Chine, ont aussi retenu notre attention, car elles
ont déja des conséquences sur les perspectives mondiales. Nous
avons intégré dans nos prévisions les incidences attendues des
droits de douane imposée jusqu’a maintenant. Nous avons aussi
intégré un effet modérateur sur la confiance qui provient de la
menace de mesures supplémentaires. Au total, nous estimons que
ces facteurs vont réduire la production mondiale de 0,3 p. 100
d’ici la fin de 2020. C’est un colt considérable, qui s’éleve a
plus de 200 milliards de dollars a ce jour.

La question des échanges commerciaux qui opposent les Etats-
Unis et la Chine représente un risque aussi bien a la hausse qu’a
la baisse pour la politique monétaire canadienne. En effet, les
Etats-Unis et la Chine pourraient réussir & apaiser ou & régler ce
conflit commercial. Un tel résultat serait positif pour le
commerce international et les investissements, et pour le Canada.
Le conflit pourrait aussi s’aggraver, ce qui mettrait en péril
d’importantes chaines de valeur mondiales. La croissance a long
terme et la prospérité a 1’échelle mondiale s’en trouveraient
naturellement réduites. Les conséquences globales pour
I’inflation seraient incertaines.

Je vous invite a consulter I’encadré 1 du Rapport sur la
politique monétaire pour en savoir plus sur les répercussions
possibles des tensions commerciales entre les Etats-Unis et la
Chine.

En ce qui concerne ’endettement des ménages, nous évaluons
aussi la fagon dont les gens s’adaptent aux taux d’intérét plus
¢élevés et aux modifications apportées plus tot cette année a la
ligne directrice B-20 sur la souscription des préts hypothécaires.
L’encadré 4 du rapport apporte des précisions sur 1’incidence de
la modification de ces régles sur le crédit hypothécaire. Dans
I’ensemble, les données indiquent que les ménages ajustent leur
budget essentiellement comme prévu. Nous comprenons que cela
peut étre difficile, surtout pour ceux qui sont trés endettés.
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cushion the adjustment process. Further, the quality of new debt
is improving and housing activity is moderating to a more
sustainable level.

All this is making our economy more resilient and reducing
the chances of painful outcomes for many people further down
the road. The rule changes also appear to have taken the wind out
of the sails of speculators in some housing markets, reducing the
pressure on housing affordability. While financial system
vulnerabilities remain elevated, the fact they have stabilized and
have edged down in a number of respects is positive.

Let me conclude by pointing out that, even with last week’s
increase in the policy rate to 1.75 per cent, monetary policy
remains stimulative. The policy rate today is still negative in real
terms, once you adjust for inflation. Our estimate of the neutral
rate is currently in the range of 2.5 to 3.5 per cent. The policy
rate will need to rise to neutral to achieve our inflation target.
The appropriate pace of increases will depend on our assessment,
at each fixed announcement date, of how the outlook for
inflation and the related risks are evolving.

In particular, we’ll continue to take into account how the
economy is adjusting to higher interest rates, given the elevated
level of household debt, and whether strong consumer
confidence builds on solid job and income growth leading to
greater than expected consumption. We will also pay close
attention to global trade policy developments and their
implications for the inflation outlook. Again this risk is two-
sided.

We will be happy to answer your questions.

The Chair: Thank you very much, governor. We have a list
of questioners. Before doing so I want to introduce Senator
Bellemare who has just joined us and Senator Mockler from New
Brunswick who has joined us as well.

Senator Tkachuk: Welcome, governor, and thank you.

Governor, you mention in your report that firms are continuing
to expand capacity in response to strong domestic and foreign
demand, except in the oil and gas sector where transportation
constraints remain an ongoing challenge. I’'m worried this
challenge will not disappear any time soon. These resources
remain a large portion of our economy, especially in Alberta and
Saskatchewan.

L’emploi et les revenus continus aussi a croitre, ce qui peut aider
a amortir le processus d’ajustement. De plus, la qualité des
nouveaux emprunts s’améliore et 1’activité dans le secteur du
logement ralentit pour se situer a un niveau plus soutenable.

Tous ces éléments rendent 1’économie plus résiliente et
réduisent la probabilité que de nombreuses personnes se
retrouvent plus tard dans une situation difficile. Les
modifications aux régles semblent également avoir tempéré les
¢lans des spéculateurs sur certains marchés. La pression sur
I’accessibilité a la propriété a donc diminué. Bien que les
vulnérabilités du systéme financier demeurent élevées, le fait
qu’elles se soient stabilisées et aient diminué légerement a
plusieurs égards est positif.

Pour conclure, je tiens a souligner que méme si la banque a
relevé le taux directeur la semaine derniére pour le porter a
1,75 p. 100, la politique monétaire reste expansionniste. De fait,
le taux directeur est encore négatif en termes réels, c’est-a-dire
une fois D’inflation prise en compte. Notre estimation d’une
orientation neutre correspond a une fourchette, qui va
actuellement de 2,5 a 3,5 p. 100. Le taux directeur devra
augmenter jusqu’a parvenir a une orientation neutre pour assurer
I’atteinte de la cible d’inflation. Cela dit, le rythme approprié des
hausses de taux dépendra de 1’évaluation que nous faisons, a
chaque date d’annonce préétablie, de 1’évolution des
perspectives d’inflation et des risques connexes.

En particulier, nous continuerons de tenir compte de la fagon
dont I’économie s’ajuste aux taux d’intérét plus élevés, vu
I’endettement ¢élevé des ménages. Nous évaluons également si la
forte confiance des consommateurs se conjugue a la vive
croissance de 1’emploi et des revenus et se traduit par une
consommation plus élevée que prévu. Nous préterons aussi une
attention particuliére a I’évolution des politiques commerciales
mondiales et a ses implications pour les perspectives d’inflation.
Encore une fois, il s’agit d’un risque tant a la hausse qu’a la
baisse.

Sur ce, nous serons heureux de répondre a vos questions.

Le président : Merci beaucoup, monsieur le gouverneur.
Nous avons une liste d’intervenants. Avant de procéder,
j’aimerais présenter la sénatrice Bellemare, qui vient de se
joindre a nous, ainsi que le sénateur Mockler du Nouveau-
Brunswick.

Le sénateur Tkachuk : Bienvenue, monsieur le gouverneur,
et merci.

Vous avez mentionné dans votre rapport que les entreprises
continuent a accroitre leur capacité de production pour répondre
a la forte demande intérieure et étrangére, sauf dans le secteur
pétrolier et gazier, ou les contraintes liées au transport posent
encore probléme. Je crains que le probléme ne soit pas prés de
disparaitre. Nos ressources pétroliéres et gaziéres occupent
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Can you tell us how much of an impact these transportation
constraints are having on our economy? Can you quantify it?
How much of an impact will this have if it continues? Perhaps
you can talk about the difference and the world price of oil
versus what Canadians are getting for our export 0il?

Carolyn A. Wilkins, Senior Deputy Governor, Bank of
Canada: [I'll start off with talking about the difference between
the different prices of oil. Everybody has observed WCS is at a
level below where we see WTI. A large part of that is due to
capacity constraints. It costs more to ship by train. On top of
that, particularly right now, there are some plant shutdowns in
the U.S. for retooling that have come earlier and in larger
amounts than we would normally see. Demand for that oil is also
lower.

To the extent those firms come back online, demand goes up
and rail capacity goes back up, we expect the differential to
narrow. Of course, that underlying transportation constraint is
still there. It does have an effect on producers. We should keep
in perspective that about 93 per cent of the oil that’s shipped is
shipped by pipeline. It is that marginal barrel that gets the lower
price. To the extent the transportation fees through rail are going
to Canadian companies, again, that’s a bit of an offset. Overall,
the lower price for WCS is a factor that is not only causing less
profitability in that sector, it’s also a constraint on investment,
which gets to the second part of your question. We look at where
those prices are and, relative to a business case, would make new
investments in that sector profitable.

If the case isn’t there, you’ll see in our forecast that while we
see the profile for business investment outside of the oil sector
increasing at a reasonable pace, we see very slight declines in the
oil sector.

Is there anything you want to add to that?

Mr. Poloz: Just a footnote, if I may. We also need to keep a
broader perspective in mind. You’ll remember well, I’'m sure,
during the 2010 to 2013 period when, in fact, the oil sector was
attracting very high levels of investment because oil prices were
bordering on and then became triple digit prices.

During that time, the Canadian dollar was rising, of course, as
it does with oil prices. What we had was a two-track economy:
an economy being hit pretty hard in manufacturing and other
sectors by the rising dollar and higher energy costs; and a rapidly
expanding energy sector. That two-track economy was a feature
for those five years or so.

encore une grande place dans notre économie, en particulier en
Alberta et en Saskatchewan.

Pouvez-vous nous dire quelle est I’incidence des contraintes
liées au transport sur notre économie ? Pouvez-vous la
quantifier? Quelle sera ’incidence si ces contraintes persistent?
Pourriez-vous aussi nous parler de la différence entre le prix
mondial du pétrole et le prix que les Canadiens regoivent pour
leur pétrole?

Carolyn A. Wilkins, premicre sous-gouverneure, Banque
du Canada : Je vais commencer par parler de la différence dans
les prix du pétrole. Nous avons tous pu constater que le prix du
WCS est plus bas que celui du WTI. Cela s’explique en grande
partie par les contraintes de capacité. Le transport par train colte
plus cher. De plus, et en particulier en ce moment, certaines
fermetures de raffineries aux Etats-Unis pour leur modernisation
sont plus importantes et sont arrivées plus tot qu’a la normale. La
demande pour ce type de pétrole est donc plus faible.

Nous nous attendons a ce que la différence s’amenuise lorsque
les raffineries reprendront du service, lorsque la demande
augmentera et lorsque la capacité du rail s’affermira. Bien
entendu, les contraintes de transport demeurent toujours
présentes en filigrane, et elles ont un effet sur les producteurs. Il
ne faut pas oublier qu’environ 93 p. 100 du pétrole est expédié
par pipeline. C’est le pétrole excédentaire qui est vendu a prix
moindre. Toutefois, dans la mesure ou ce sont des entreprises
canadiennes qui s’occupent du transport par rail, c’est une forme
de contrepoids. Dans I’ensemble, la valeur moindre du WCS est
un facteur qui, en plus de diminuer la profitabilité du secteur,
limite aussi les investissements, ce qui nous amene a la deuxiéme
partie de votre question. Nous examinons ou en sont les prix et,
dans le cadre d’une analyse, si de nouveaux investissements
seraient rentables dans le secteur.

Si la conjoncture n’est pas bonne, vous verrez dans nos
prévisions que lorsque le profil des investissements hors secteur
pétrolier augmente a un rythme raisonnable, on observe de trés
faibles diminutions du c6té du secteur pétrolier.

Voulez-vous ajouter quelque chose?

M. Poloz : Juste un point, si je peux me permettre. Il faut
avoir une perspective globale de la situation. Vous vous
souvenez, j’en suis sir, que pendant la période allant de 2010 a
2013, les investissements dans le secteur pétrolier atteignaient
des niveaux trés élevés, parce que le prix du baril de pétrole a
frolé puis dépassé les trois chiffres.

Pendant cette période, la valeur du dollar canadien grimpait,
comme c’est le cas lorsque le prix du pétrole augmente. Nous
avions alors une économie a deux vitesses un secteur
manufacturier et d’autres secteurs frappés durement par
I’augmentation de la valeur du dollar et des cofits de I’énergie, et
un secteur de I’énergie en pleine croissance. Nous avons eu une
économie a deux vitesses pendant cing ans environ.
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The return of oil prices to a lower level — and in this case,
WCS, to a much lower level — is giving rise to a reversal of that
two-track economy. What it means is, longer term, we would
expect to see the oil part of the economy grow more slowly than
the average of the total economy, whereas previously it grew
above the average.

In terms of its share, it’s likely to be smaller when this is over
than it was at its peak. That feeds into the underlying investment
proposition. We need to keep that perspective in mind, as well.

Senator Tkachuk: I’m not sure what you’re getting at here.
Are you trying to say that not getting a market price for our oil is
good thing? What are you trying to say?

Mr. Poloz: I'm trying to explain how the dynamics of the
economy will react to the prices it is presented with. Yes, it is
true the WCS price would be much closer to WTI were the
transportation constraints fixed with more pipeline capacity,
et cetera. That would be an unambiguously good thing for
Canadian economic growth.

Senator Tkachuk: Of course.

Mr. Poloz: However, $60 oil is quite different from $100 or
$110 oil at world pricing. We have to bear in mind the economy
will not go back to where it was in 2013 before oil prices
declined. That’s what I’m trying to underscore.

Senator Tkachuk: I think we know that. I’'m not saying we
should get over $100 for oil, because that is not the world market
price for oil. You mentioned in your report there is strong
foreign demand helping our economy. Where is that strong
foreign demand coming from? What countries?

Mr. Poloz: Most of the world economy is behaving about the
way we expected it would be about a year ago. The difference is
the U.S., which is stronger because of the fiscal expansion
underway there. In the sense our forecast has been revised, it’s
coming from the United States.

Senator Tkachuk: Thank you very much.

Senator Wallin: I have a short and a long question.

To the deputy governor: A couple of weeks ago I think you
were talking about the better quality debt given the stress test for
mortgages on the housing market; people who are in debt can’t
pass the stress test, so they are not getting further in debt. The
counter to that is they’re going to private lenders and paying

Lorsque les prix du pétrole ont chuté — et celui du WCS a un
niveau encore plus bas —, on a assisté a un renversement de
I’économie. Cela veut dire, qu’a long terme on pourrait
s’attendre a ce que la croissance du secteur pétrolier dans
I’économie se fasse a un rythme plus lent que la moyenne des
autres secteurs, alors qu’auparavant cette croissance était
supérieure a la moyenne.

Pour ce qui est de la part du secteur pétrolier dans 1’économie,
elle sera sans doute moindre a la fin de la période qu’elle ne
I’était a son pic. Les projets d’investissement s’en ressentent
donc. 11 faut garder cela a I’esprit également.

Le sénateur Tkachuk : Je ne suis pas certain de bien
comprendre. Voulez-vous dire que le fait de ne pas obtenir la
valeur marchande pour notre pétrole est une bonne chose?
Qu’est-ce que vous voulez dire?

M. Poloz : J’essaie d’expliquer les réactions aux prix dans
I’économie. C’est vrai que le prix du WCS se situerait beaucoup
plus prés du WTI si les problémes de transport étaient réglés, si
la capacité du transport par pipeline augmentait, et cetera. Ce
serait, a n’en pas douter, une bonne chose pour 1’économie
canadienne.

Le sénateur Tkachuk : Naturellement.

M. Poloz : Toutefois, la situation est trés différente lorsque le
prix du baril de pétrole mondial est a 60 $ que lorsqu’il était a
100 ou 110 $. 11 faut garder a I’esprit que 1’économie ne
reviendra pas a son niveau de 2013, soit avant la chute des prix.
C’est ce que j’essaie de faire ressortir.

Le sénateur Tkachuk : Je pense que nous le savons. Je ne dis
pas que nous devrions obtenir plus de 100 $ le baril, parce que ce
n’est pas le prix sur les marchés mondiaux. Vous avez mentionné
dans votre rapport que la demande étrangére stimulait notre
économie. D’ou vient cette forte demande étrangere? De quels

pays?

M. Poloz : L’économie mondiale se comporte en gros comme
nous avions prévu qu’elle le ferait il y a environ un an. Ce qui est
différent, ce sont les Etats-Unis, ol la croissance est plus forte en
raison de leurs mesures budgétaires expansionnistes. Nos
prévisions ont donc été revues en ce sens. La demande vient des
Etats-Unis.

Le sénateur Tkachuk : Merci beaucoup.

La sénatrice Wallin : J’ai une question courte et une
question longue.

Madame la sous-gouverneure, vous avez parlé il y a quelques
semaines, je crois, d’une amélioration de la qualité des dettes a la
suite du test de résistance hypothécaire sur le marché de
I’habitation. Les gens qui sont endettés ne passent pas le test, si
bien qu’ils ne s’endettent pas davantage. Le revers de la
médaille, c’est qu’ils se tournent alors vers des préteurs privés et
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increased rates, which will not deal with their indebtedness. Are
you concerned about that?

Ms. Wilkins: We do watch that closely. In fact, there is the
possibility, given that the B-20 guidelines only cover a certain
portion of the mortgage market — most of the mortgage market,
in fact, but still not all of it — that you could see people will try
to go to other lenders.

When we look at the data, the part we see that is positive is of
the new mortgages being written — not just because of the last
changes on B-20 that applied to low-ratio mortgages, those that
didn’t get insured, but the high-ratio mortgages that were treated
the year before — the share of new loans to people who would
have had more than 450 per cent of their income tied up in loans
has gone, in the case of high-ratio mortgages, from around
20 per cent to under 10 per cent.

That is a positive development. We see that curve also coming
down. I think that positive outcome is difficult when you are the
one who has to wait longer or you need to find a less expensive
house, which we think about half of the people are doing.

They are getting a house; it’s just less expensive. It’s not an
easy adjustment, but one that will stand the test of time because
of the rising interest rate environment we are in.

Are people going around it? We see across all lenders that
mortgage originations have declined over the last year. Private
lenders have declined by less.

Senator Wallin: It’s an increase.

Ms. Wilkins: What that means is there is a bit of market share
going to these others. What could be going on, in the positive
sense, is some debt consolidation. You can see something we did
in June about what those loans look like. They tend to be much
smaller on average and they come with a higher interest rate.

I guess the question is whether it is something to worry about
right now. We are keeping an eye on it. From a financial stability
point of view it’s not something we would say is a major
financial instability issue today, but something to keep an eye on.

Senator Wallin: I have just come from two days of meetings.
Over the course of the last couple of weeks I have been having
conversations  with  business leaders and chambers.
Circumstances have put me there.

You say you are waiting. I think the phrase was you want to
see how firms adjust their investment plans. What they say in
these meetings is they have made up their minds. Canada is not a

paient des taux d’intérét plus élevés, ce qui ne réglera pas leurs
problémes de dettes. Est-ce que cette situation vous inquiéte?

Mme Wilkins : Nous surveillons la situation de prés. 11 est
possible en effet, étant donné que la ligne directrice B-20 ne
couvre qu'une partie du marché des préts hypothécaires — la
majeure partic du marché, en fait, mais néanmoins pas tout le
marché — que des gens se tournent vers d’autres préteurs.

Ce qui est positif, c’est que les données indiquent que parmi
les nouvelles hypothéques qui sont souscrites — et cela n’est pas
dd uniquement aux derniers changements concernant la B-20 qui
s’appliquent aux hypothéques a faible ratio, soit celles qui n’ont
pas été assurées, mais les hypothéques a ratio élevé qui ont été
traitées I’année précédente —, la portion des nouveaux préts a
des gens qui auraient été endettés a plus de 450 p. 100 de leurs
revenus est passée, dans le cas des hypothéques a ratio élevé, de
20 p. 100 a moins de 10 p. 100.

C’est une bonne nouvelle. On voit que la courbe diminue
également. C’est positif, mais ce n’est sans doute pas agréable
pour la personne qui doit attendre plus longtemps ou qui doit se
trouver une maison moins chere, ce qui est le cas selon nous pour
la moiti¢ d’entre eux.

Ils achétent quand méme une maison, mais qui leur cofite
moins cher. Ce n’est pas un ajustement facile, mais qui résistera
a I’épreuve du temps en raison de la montée des taux d’intérét en
cours.

Les gens se tournent-ils vers d’autres options? Nous
constatons que tous les préteurs ont connu une baisse des
nouvelles hypothéques au cours de la derniére année, une baisse
qui a été moins marquée chez les préteurs privés.

La sénatrice Wallin : Cela équivaut a une augmentation.

Mme Wilkins : Ce que cela veut dire, c’est que la part du
marché de ces préteurs a un peu augmenté. On pourrait assister,
et c’est un élément positif, a une consolidation des dettes. Nous
avons produit un document en juin sur ces préts. Ils sont en
général beaucoup plus petits et sont assortis d’un taux d’intérét
plus élevé.

Vous voulez sans doute savoir s’il y a lieu de s’en inquiéter.
Nous suivons de prés la situation. Ce n’est pas une source
importante d’instabilité financiere a 1’heure actuelle, mais c’est
une situation qu’il faut garder a I’ ceil.

La sénatrice Wallin : J’ai passé les deux derniéres journées
dans des réunions, et au cours des deux derniéres semaines, j’ai
eu des conversations avec des chefs d’entreprise et des
représentants de chambres de commerce. Les circonstances ont
fait en sorte que ce soit ainsi.

Vous dites étre en attente. Je pense que vous avez dit vouloir
attendre de voir comment les entreprises vont ajuster leurs
projets d’investissement. Ce que j’ai entendu dire dans les
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good bet. They are not investing domestic dollars. We are not
attracting foreign dollars. They cite tax rates, regulatory burdens
and the prospect of more, the debt-to-GDP ratio and spending.
They are pretty clear about it. I don’t know if you are talking to
different groups, but what I’m being told is not good news: we
are not a good risk right now for investment.

Mr. Poloz: This is what we were alluding to when we said we
have not removed all of the negative judgment from our forecast
that comes from this. Having a successful conclusion to the
NAFTA negotiations does not cure everything.

Competitiveness challenges run a wide range and in our boss
survey we get the list of things on people’s minds. At the same
time, that’s a hundred firms carefully selected across the full
fabric of the economy. We know from the actual investment
numbers that, on a net basis, they are investing less than our
models would suggest they would. We attribute that gap to the
uncertainty around NAFTA and, of course, these other things
you are mentioning.

We are not suddenly closing that gap. We are waiting to see
how they respond. The Monday after the USMCA was
announced, I was in New York with the Business Council of
Canada. The feeling of relief in that room was palpable. That
was the top 75 or 80 CEOs in the country. I think it has to have a
positive spillover effect, but that may not be the whole thing.

Senator Wallin: These comments are post-USMCA.

Mr. Poloz: Our survey showed strong investment intentions,
and that was before the thing was resolved. It’s relative to where
you are. That’s why we need to see the numbers. We are not
going to assume it’s all rosy. We need to see the response.

Senator Wallin: My sense is you are sounding bullish given
this uncertainty.

Mr. Poloz: I’'m not discounting anything you are saying. In
fact, I am taking it fully into account, and still the numbers add
up to a strong picture for Canada operating at potential, growing
at potential, with inflation on target and unemployment at a 40-
year low. All these things add up to the next positive surprise is
going to result in inflation pressures. We are at that stage of our
analysis.

réunions, c’est que les décisions étaient prises. Le Canada n’est
pas une bonne mise. Les chefs d’entreprise n’investissent pas au
pays. Nous n’attirons pas les investissements étrangers. Les
chefs d’entreprise justifient leurs décisions par les taux d’intérét,
le fardeau réglementaire et la perspective qu’on accroisse les
dépenses et le ratio de la dette au PIB. Ils le disent trés
clairement. Je ne sais pas si vous parlez a divers groupes, mais ce
que j’entends, ce ne sont pas de bonnes nouvelles : il ne fait pas
bon investir au Canada a I’heure actuelle.

M. Poloz : C’est ce a quoi nous faisions allusion lorsque nous
avons dit que nous n’avions pas réussi a dissiper tous les
jugements négatifs qui en découlent dans notre prévision. Une
conclusion fructueuse des négociations de ’ALENA ne régle pas
tout.

Il y a une vaste gamme de défis sur le plan de la concurrence
et dans notre enquéte auprés des patrons, nous dressons une liste
de choses qui préoccupent les gens. Parallélement, il s’agit de
100 entreprises choisies avec soin dans toute 1’économie. Les
chiffres d’investissement réels ont révélé que, sur une base nette,
elles investissent moins que nos modéles suggérent qu’elles le
feraient. Nous attribuons cet écart a I’incertitude causée par
I’ALENA et, bien sir, aux autres choses que vous mentionnez.

Nous ne comblons pas soudainement cet écart. Nous attendons
de voir comment elles vont répondre. Le lundi aprés 1’annonce
de PAEUMC, j’étais a New York avec le Conseil canadien des
affaires. Le sentiment de soulagement dans cette picce était
palpable. Les 75 ou 80 PDG les plus influents au pays étaient
présents. Je pense que cela doit avoir un effet d’entrainement
positif, mais ce n’est peut-&tre pas tout.

La sénatrice Wallin : Ces commentaires ont été formulés
aprés ’AEUMC.

M. Poloz : Notre enquéte a révélé de fortes intentions
d’investir et elle a été menée avant que la question de 1’accord
soit réglée. Cela dépend de 1’endroit ou vous vous trouvez. Voila
pourquoi nous avons besoin de voir les chiffres. Nous n’allons
pas présumer que tout va pour le mieux. Nous devons voir la
réponse.

La sénatrice Wallin : J’ai ’impression que vous é&tes assez
optimiste compte tenu de cette incertitude.

M. Poloz : Je ne rejette rien de ce que vous dites. En fait, je le
prends pleinement en compte, et les chiffres continuent de
montrer que le Canada est en bonne posture, qu’il fonctionne et
croit a son niveau potentiel. L’inflation est telle que prévue et le
taux de chomage est a son plus bas en 40 ans. Quand on ajoute
toutes ces choses a notre prochaine surprise positive, on
connaitra des pressions inflationnistes. Nous en sommes rendus a
ce stade de notre analyse.
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Could it be better? Of course, because more investment would
mean more potential and more non-inflationary growth for the
economy. It’s always a good idea to reduce those
competitiveness challenges if we can.

Senator Wallin: Thank you.
[Translation]

Senator Massicotte: Thank you for being here, Mr. Poloz and
Ms. Wilkins. We always learn a lot of things.

Your report addresses the issue of the relationship between
China and the United States and the potential tariff war. In
summary, this would have an impact of 0.2 to 0.5 per cent on the
GDP. I’d like to talk about the assumptions. It seems that there
will be further discussions and negotiations within a week. The
President of the United States has made it clear that if an
agreement is not reached soon, he will increase all tariffs on all
Chinese imports. I know it’s not a very positive scenario, but I’d
like to know what the worst that could happen is. Let’s say that
no agreement has been reached and that a real war is being
waged between China and the United States for months or even
years, what would the consequences be for the Canadian
economy and for financial stability around the world?

Mr. Poloz: For the moment, our analysis shows that the
measures announced are quite serious. These are not tensions. A
war really has begun. Investments have already been made in
China and the United States. It is difficult to see it in the United
States because they are also suffering a fiscal shock that has
created a major delay. So, in this context, it is easy to see the
effects on both economies. Growth will decrease over time.

The spillover for the rest of the world is also negative. There
are opportunities for trade diversion. For example, companies in
Canada are receiving contracts from China today rather than
from the United States. It’s a case of trade diversion, but in short,
it is negative for the world. The most important phase will be the
next one. If it is a total war between the two countries, the future
of our international system is in doubt. It’s difficult to evaluate.
We haven’t mechanically analyzed the effects because it is not
officially announced, but I assure you that it would be serious for
the global economy.

Senator Massicotte: “Serious” is a word that lacks definition.
The report talks about 0.2 to 0.5 per cent. Would 0.5 per cent be
the worst case, or is it a slightly optimistic scenario for
negotiations?

Est-ce que la situation pourrait étre meilleure? Bien sGr étant
donné que le fait d’accroitre les investissements hausserait le
potentiel et la croissance non inflationniste pour 1’économie.
C’est toujours une bonne idée d’atténuer ces défis liés a la
capacité concurrentielle si possible.

La sénatrice Wallin : Merci.
[Frangais]

Le sénateur Massicotte : Merci, monsieur Poloz et madame
Wilkins d’étre venus ici. On apprend toujours beaucoup de
choses.

Votre rapport traite de la question de la relation entre la Chine
et les Etats-Unis et de la guerre potentielle des tarifs. En résumé,
cela aurait un impact de 0,2 a 0,5 p. 100 sur le PIB. J’aimerais
qu'on parle des hypothéses. Il parait qu’il y aura d’autres
discussions et d’autres négociations d’ici une semaine. Le
président américain a dit clairement que, si on n’arrivait pas a
une entente d’ici peu, il allait augmenter tous les tarifs de tous
les produits d’importation de la Chine. Je sais que ce n’est pas un
scénario trés positif, mais j’aimerais savoir ce qui pourrait
arriver de pire. Disons qu’aucune entente n’est conclue et qu’une
vraie guerre se déclenche entre la Chine et les Etats-Unis
pendant des mois, voire des années, quelles en seraient les
conséquences sur 1’économie canadienne et sur la stabilité
financiére du monde entier?

M. Poloz : Pour le moment, notre analyse démontre que les
mesures annoncées sont assez graves. Ce ne sont pas des
tensions. Il s’agit vraiment d’une guerre qui a commencé. Des
investissements ont déja été faits en Chine et aux Etats-Unis.
C’est difficile de le voir aux Etats-Unis parce qu’ils subissent
aussi un choc fiscal qui a créé un décalage majeur. Alors, dans ce
contexte, c’est facile de voir les effets sur les deux économies.
La croissance diminuera avec le temps.

Les débordements pour le reste du monde sont négatifs aussi.
Il y a des possibilités de diversion de commerce. Par exemple,
des entreprises au Canada regoivent des contrats provenant de la
Chine, aujourd’hui, plutdt que des Etats-Unis. C’est un cas de
diversion commerciale, mais en résumé, c’est négatif pour le
monde. La phase la plus importante sera la prochaine. Si c’est
une guerre totale entre les deux pays, 1’avenir de notre systéme
international est remis en question. C’est difficile a évaluer.
Nous n’avons pas analysé mécaniquement les effets parce que ce
n’est pas officiellement annoncé, mais je vous assure que ce
serait grave pour 1’économie mondiale.

Le sénateur Massicotte : « Grave » est un mot qui manque
de définition. Le rapport parle de 0,2 a 0,5 p. 100. Est-ce que
0,5 p. 100 serait le pire des cas ou est-ce un scénario un peu rose
pour mener des négociations?
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Mr. Poloz: As I mentioned earlier in my remarks, there are
two sides to this coin. It’s true that this would be very serious for
global growth. It is difficult to see who will be affected, but in
principle it would be everyone. It’s also possible to solve the
problems between the two countries, and it would be a new
upward shock for the world.

For commentators or investors themselves, they can choose a
preferable scenario that consists of positioning themselves to
take advantage of the situation. It is their choice, the central bank
doesn’t have this option because both scenarios are possible, and
if we position ourselves in between, it is a kind of risk
management. For the time being, both options remain possible.

Senator Massicotte: I’m trying to see what could be worse.
You’re telling me that it’s serious. I think that’s the only answer
you’re willing to give me today.

Mr. Poloz: For instance, for the International Monetary Fund,
we have done a progressive analysis for both countries, and
economic growth for the world as a whole gradually decreased at
each stage of the process. In the end, instead of around
4 per cent, it was 2.5 per cent. It’s serious.

Senator Massicotte: It’s serious.

Mr. Poloz: It’s a global recession. For example, in 2008, it
was 2 per cent of global growth. For the other countries that
depend on foreign trade, this will be a very serious situation. |
think the American economy will also be affected. So, it isn’t
rational to have a war like this.

Senator Massicotte: 1 would like to ask a technical question.
After 2008, all countries, including Canada, were looking for a
way to grow the Canadian economy. Central banks have made
great efforts to reduce debt and lower interest rates. For the past
six or nine months, the central bank, particularly the U.S. bank,
has been selling its assets to balance the balance sheet, among
other things. According to the U.S. bank, there was no
significant impact on interest rates.

How do we see this in Canada and does it mean that interest
rates will be higher than usual? How can we balance our budget
in this regard?

Ms. Wilkins: You are right, some central banks have made
the quantitative easing to avoid a recession such as we knew it in
the 1930s. To the extent that these measures are believed to have
had a downward effect on longer-term interest rates, estimates
vary significantly, by about 150 basis points. When the Federal
Reserve begins to reduce its balance sheet, or stops buying, and
increases interest rates, portfolio adjustments can be seen,
causing long-term interest rates to start rising again.

M. Poloz : Comme je 1’ai mentionné plus tét dans mes
remarques, il y a deux cotés a cette médaille. C’est vrai que ce
serait trés grave pour la croissance mondiale. Il est difficile de
voir qui sera touché, mais, en principe, ce serait tout le monde. Il
est aussi possible de résoudre les problémes entre les deux pays
et ce serait un nouveau choc a la hausse pour le monde.

Pour les commentateurs ou pour les investisseurs méme, ils
peuvent choisir un scénario préférable qui consiste a se
positionner pour profiter de la situation. C’est leur choix, mais
pour la banque centrale, ce n’est pas possible de le faire parce
que les deux scénarios sont possibles et si on se positionne entre
les deux, c’est un genre de gestion du risque. Pour le moment,
les deux options restent possibles.

Le sénateur Massicotte : J’essaie de voir ce qui pourrait
arriver de pire. Vous me répondez que c’est grave. Je crois que
c’est la seule réponse que vous étre prét a me donner
aujourd’hui.

M. Poloz: Par exemple, pour le Fonds monétaire
international, nous avons fait une analyse progressive a 1’égard
des deux pays et la croissance économique pour le monde entier
diminue graduellement a chaque phase du processus. A la fin, au
lieu d’étre autour de 4 p. 100, c’est 2,5 p. 100. C’est grave.

Le sénateur Massicotte : C’est grave.

M. Poloz : C’est une récession mondiale. Par exemple, en
2008, c’était 2 p. 100 de la croissance mondiale. Pour les autres
pays qui dépendent du commerce extérieur, ce sera une situation
trés grave. Je crois que 1’économie américaine sera également
touchée. Alors, ce n’est pas rationnel de vivre une guerre comme
cela.

Le sénateur Massicotte : J’aimerais poser une question
technique. Aprés 2008, tous les pays, y compris le Canada,
cherchaient un moyen de faire croitre 1’économie canadienne.
Les banques centrales ont déployé beaucoup d’efforts pour
réduire la dette et les taux d’intérét. La banque centrale, surtout
la Banque américaine, depuis six ou neuf mois, est en train de
vendre ses actifs pour équilibrer le bilan, entre autres. Selon la
Banque américaine, il n’y a pas eu d’impact important sur les
taux d’intérét.

Comment voit-on cela au Canada? Est-ce que cela fait en sorte
que les taux d’intérét seront plus élevés qu’a I’habitude? Quelle
est la fagon d’équilibrer notre budget a cet égard?

Mme Wilkins: Vous avez raison, quelques banques
centrales ont fait 1’assouplissement quantitatif pour éviter une
récession telle qu’on 1’a connue dans les années 1930. Dans la
mesure ou on croit que ces mesures ont eu un effet a la baisse sur
les taux d’intérét a plus long terme, les estimations varient de
beaucoup, soit environ 150 points de base. Lorsque la Réserve
fédérale commence a diminuer son bilan, ou arréte d’acheter, et
augmente les taux d’intérét, on peut voir des ajustements de
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This hasn’t been seen often until now. This is done in a very
orderly manner. Moreover, it is a bit deliberate, because what we
see with this type of action is that the risk premiums, what we
pay to the private sector, are lower because the central bank
wants to encourage a little risk so that the economy can recover.
So when this is reversed, the opposite effect occurs. In our
projections, we expect these long-term rates to normalize from
the United States. Canada will maintain much the same position
over the long term because we are a global financial system.

We believe that this is normal and intended, especially if the
U.S. economy, Canadian economy and global economy continue
to grow. There may also be a risk. We mentioned this in our
report. A too-rapid increase in interest rates would have
significant consequences. We can imagine why this could
happen, what could act as a catalyst in such a situation. Of
course, China and the United States could face greater problems,
not because we have disproportionate growth. It’s quite the
opposite. The risk of growth is increasing, and the markets
decide to react.

Of course, growth could be lower with more friction, but as
the governor said, inflation could be higher at the same time
because there could be value chains that are no longer there. So
there are risks and there are other factors that could produce such
a risk. However, there are other ways for China and the United
States to improve their situation. We believe that the U.S.
economy is on a path where the Federal Reserve could meet its
inflation and unemployment targets. This is not our reference
scenario, but there is a risk.

Senator Massicotte: Thank you.
[English]

Senator Tannas: Thanks for being here. I need a bit of a
tutorial.

This is on capital investment in flows, outflows and so on.
Foreign investment — is it positive or negative right now, in
Canada — inflows?

Mr. Poloz: It’s positive but has diminished quite a lot. When
we look at that, we can decompose it between the energy sector
and the rest of the economy. It’s clear that, primarily, the decline
we have experienced is because of reduced investment in the
energy sector.

portefeuilles, ce qui fait en sorte que les taux d’intérét a long
terme recommencent a monter.

On n’a pas vu cela souvent jusqu’a maintenant. Cela se fait de
facon trés ordonnée. De plus, ¢’est un peu voulu, parce que ce
qu’on voit avec ce genre d’actions, c’est de voir que les primes
de risque, ce qu’on paie au secteur privé est moins élevé parce
que la banque centrale veut encourager un peu de risque pour
que I’économie reprenne. Alors, lorsque cela se renverse, c’est
I’effet contraire qui se produit. Dans nos projections, on prévoit
une normalisation de ces taux a long terme provenant des Etats-
Unis. Le Canada maintiendra sensiblement la méme position a
long terme parce que nous sommes un systéme financier global.

Nous croyons que c’est normal et que c’est voulu, surtout si
I’économie américaine, 1’économie canadienne et 1’économie
mondiale continuent de croitre. Il peut aussi y avoir un risque.
Nous I’avons d’ailleurs mentionné dans notre rapport. Une
augmentation trop rapide des taux d’intérét entrainerait des
conséquences importantes. On peut imaginer pourquoi cela
pourrait se produire, qu’est-ce qui pourrait jouer le role de
catalyseur dans une telle situation. Evidemment, la Chine et les
Etats-Unis pourraient étre confrontés a des problémes plus
importants, non pas parce que nous avons une croissance
démesurée. C’est plutdt le contraire. Le risque de la croissance
augmente et les marchés décident de réagir.

C’est siir que la croissance pourrait étre moins élevée avec
plus de frictions, mais, comme le gouverneur 1’a dit, I’inflation
pourrait a la fois étre plus élevée parce qu’il pourrait y avoir des
chaines de valeur qui ne sont plus la. Alors, il y a des risques et il
y a d’autres facteurs qui pourraient produire un tel risque.
Toutefois, il y a d’autres fagons pour la Chine et les Etats-Unis
d’améliorer leur situation. Nous croyons que |’économie
américaine emprunte une voie ou la Réserve fédérale pourrait
atteindre ses objectifs sur le plan de l’inflation et du taux
chomage. Ce n’est pas notre scénario de référence, mais il y a un
risque.

Le sénateur Massicotte : Merci.
[Traduction]

Le sénateur Tannas : Merci d’étre parmi nous. J’ai besoin
d’un peu de tutorat.

C’est au sujet des investissements en capitaux dans les
décaissements et tout cela. Au Canada, les investissements
étrangers sont-ils positifs ou négatifs en ce moment?

M. Poloz : IIs sont positifs, mais ils ont grandement diminué.
Lorsque nous examinons la situation, nous pouvons les diviser
entre le secteur de 1’énergie et le reste de 1’économie. Il est clair,
premiérement, que le déclin que nous avons connu est attribuable
a la réduction des investissements dans le secteur de I’énergie.
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In fact, it has picked up in the rest of the economy; foreign
direct investment in Canada in non-energy areas is picking up
quite strongly.

Senator Tannas: In terms of domestic positive investment
intentions you have, how do you ferret out how much is
potentially postpone maintenance capex from all uncertainty
versus new expansion capital that is committed for risk?

Mr. Poloz: We are attentive to that issue, because, of course,
we’ve gone through a period where people were trying to save
money. They were just barely keeping the lights on, in some
cases. This is not just a little check-the-box survey; it’s usually
an hour or more sit-down — a personalized interview. The vast
majority of that information is folded into our statistics. The rest
for us is anecdotal.

We are attentive to that. They are telling us the part that is for
expansion is the strong part. We have to bear in mind not
everybody depends on free trade with the United States in order
to grow their business. We are trying to get a full cross-section.
If you just asked exporters, the story would be slanted in one
way.

They have been telling us all along they want to invest, but
they are being more cautious than usual because of the
uncertainty around NAFTA. They were still telling us that when
we did this survey. If you’re running at capacity and you have no
idea how long that uncertainty would last, you still need to
decide if you are going to stay in business and satisfy your
customers or not? Some companies told us they invested in the
United States to hedge their bet. Other companies said they are
waiting. We are interested to see how that group responds.

Unfortunately, NAFTA never changed. We now have
something to replace NAFTA, which is not yet in law. The actual
business conditions have not changed throughout, and yet it has
cost us permanently, because decisions were not just delayed;
decisions were made in a distorted manner. Those delayed
decisions have meant lost export sales throughout that period,
because we’re running at top speed already in many sectors.

If those companies invest now and add to that capacity, sure
enough, they would be able to compete for the expansion of
sales. They have to get in there and try to get those deals again
— the ones they have lost during this hiatus.

Senator Tannas: I’'m from around Calgary. We seem to be
the least optimistic city in the world these days as opposed to
being the most.

En fait, les choses se sont améliorées dans le reste de
I’économie; les investissements étrangers directs au Canada dans
les secteurs non énergétiques connaissent une hausse assez
marquée.

Le sénateur Tannas : En ce qui concerne vos intentions
d’investissements nationaux positifs, comment arrivez-vous a
déterminer quel montant pourrait correspondre a des
immobilisations reportées pour cause d’incertitude plutot qu’a de
nouveaux capitaux d’expansion qui serviront de capitaux de
risque?

M. Poloz : Nous sommes attentifs a cette question car, bien
sir, nous avons traversé une période ou les gens essayaient
d’épargner de l’argent. Ils arrivaient a peine a payer leurs
comptes d’¢électricité dans certains cas. Ce n’est pas seulement
un petit sondage dans lequel on coche des cases, mais un
entretien personnalisé qui dure habituellement une heure ou plus.
La majeure partic de ces renseignements est intégrée a nos
statistiques. Pour nous, le reste ne présente pas d’intérét général.

Nous y sommes attentifs. Ils nous disent quelle partie destinée
a D’expansion est la partie forte. Nous devons garder a ’esprit
que ce n’est pas tout le monde qui s’en remet au libre-échange
avec les Etats-Unis pour la croissance de leur entreprise. Nous
essayons d’avoir un éventail complet. Si vous ne faisiez que vous
adresser aux exportateurs, la version des faits serait biaisée.

Ils nous ont dit dés le départ qu’ils voulaient investir, mais ils
font plus attention que d’habitude en raison de I’incertitude
entourant I’ALENA. Ils nous le disaient toujours lorsque nous
menions notre enquéte. Si vous fonctionnez a pleine capacité et
vous n’avez aucune idée de la durée de cette période
d’incertitude, il vous faut toujours décider si vous allez rester en
affaires et répondre aux besoins de vos clients ou pas. Certaines
entreprises nous ont dit qu’elles avaient investi aux Etats-Unis
pour se couvrir. D’autres ont dit qu’elles attendaient. Nous
sommes intéressés de voir comment ce groupe répondra.

Malheureusement, I’ALENA n’a jamais changé. Nous
avons maintenant quelque chose pour le remplacer qui n’a pas
encore force de loi. Les conditions opérationnelles n’ont pas
changé partout, mais les colits pour nous sont permanents, car les
décisions n’ont pas seulement été retardées, elles ont été prises
de facon tendancicuse. Ces décisions retardées se sont traduites
par des exportations perdues pendant cette période parce qu’on
produit déja a la vitesse grand V dans nombre de secteurs.

Si ces entreprises investissent maintenant et ajoutent a ces
capacités, il est évident qu’elles seront concurrentielles pour
accroitre leurs ventes. Elles doivent se lancer et essayer a
nouveau de conclure ces marchés — ceux qu’elles ont perdu
pendant cette interruption.

Le sénateur Tannas : Je suis originaire de la région de
Calgary. Nous semblons étre la ville la moins optimiste au
monde ces jours-ci, et non le contraire.
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Mr. Poloz: I agree with that.

Senator Tannas: Maybe we are attracted to news that fits our
circumstances. At the beginning of the second quarter, the RBC
CEO said capital was fleeing the country in real time. At the
Finance Committee and others we have heard accounting firms
telling us their foreign capital flight tax planning for domestic
clients has never been busier, never been better. Do you track
private capital and where that is going? How much of that has an
impact on the economy, anyway?

Mr. Poloz: The short answer is “no.” We track the macro
phenomena we have discussed already. I can confirm for you
that, given all my travels around, Calgary probably has the
lowest sentiment I have come across.

I go back to Senator Tkachuk’s question earlier when I said
it’s important to bear in mind the energy sector will not be as
large and robust as a share of the economy when all this is over,
given that oil is, say, $60 as opposed to $100. That backdrop
means there will be less foreign investment. In fact, we have
seen disinvestment in that sector. It doesn’t have to shrink but it
needs to shrink as a share. That’s a prolonged period of
adjustment, which we described back in 2015. We said it would
be a three- to five-year period of adjustment to that lower oil
price regime. Here we are, past year 3 now. We still think we
would have a couple more years of that before we reached a
steadier pace for everything.

Those adjustments are real for people. Wages are still sluggish
and are likely to remain so, except in exceptional spots —
incomes, the housing market, et cetera. Those stresses haven’t
gone away. We don’t claim that everybody in Canada is doing
perfectly. The macro numbers add up, because things have gone
into a more heated area in other parts of the economy.

Senator Tannas: Thank you.

Senator Wetston: Thank you, governor and deputy governor.
I'm just trying to wunderstand the issue of household
indebtedness. I know you have emphasized this a great deal over
the last period of time. I wouldn’t want to put words in your
mouth, but it’s been of concern to the bank. Just from the report,
is household indebtedness increasing, stabilizing or decreasing?

I ask because I know we need to describe these things in a way
which, for macro economists, they have a full appreciation of
what improved quality-of-debt means. I never thought debt was
something we’d want to carry. Can you assist me in
understanding the relationship to where we are today with

M. Poloz : Je suis bien d’accord.

Le sénateur Tannas : Peut-&tre que nous sommes attirés par
des nouvelles qui correspondent a notre situation. Au début du
deuxiéme trimestre, le PDG de RBC a dit que les capitaux
fuyaient le pays en temps réel. Au Comité des finances et a
d’autres comités, nous avons entendu les témoignages de
représentants de cabinets comptables qui nous disaient que leur
planification fiscale pour des clients canadiens concernant la
fuite des capitaux étrangers n’a jamais €té aussi en demande ou
aussi bonne. Retracez-vous les capitaux privés? Ou vont-ils?
Quelle partie de ces capitaux influe sur I’économie, au fait?

M. Poloz : La réponse bréve est « non ». Nous suivons les
phénomenes macros dont nous avons déja discuté. Je peux vous
confirmer que, si j’en juge par tous les endroits que j’ai visités
pendant mes déplacements, Calgary a probablement le moral le
plus bas que j’aie vu.

J’en reviens a la question que le sénateur Tkachuk a posée tout
a ’heure et a laquelle j’ai répondu qu’il est important de garder a
I’esprit que le secteur de 1’énergie n’aura pas une part du marché
aussi importante et robuste quand tout cela sera fini étant donné
que le pétrole est a 60 $ le baril au lieu de 100 $. Cette baisse se
traduira par une réduction des investissements étrangers. En fait,
nous avons vu des désinvestissements dans ce secteur. Il n’a pas
a rétrécir, mais sa part du marché doit le faire. Il s’agit d’une
période d’ajustement prolongée, que nous avons décrite en 2015.
Nous avons dit que ce serait une période d’ajustement de trois a
cing ans a ce régime du prix du pétrole a la baisse. Nous
avons maintenant dépassé la troisieme année. Nous pensons
toujours qu’il nous reste deux années de plus de ce régime avant
de retrouver un rythme plus régulier pour tout.

Ces ajustements sont réels pour les gens. Les salaires sont
toujours stagnants et il est probable qu’ils le restent, sauf a des
endroits exceptionnels — les revenus, le marché de I’immobilier,
et cetera. Ces sources de stress existent toujours. Nous ne faisons
pas valoir que tout est parfait pour I’ensemble des Canadiens.
Les nombres macros s’additionnent, car les choses se sont
améliorées dans d’autres parties de I’économie.

Le sénateur Tannas : Merci.

Le sénateur Wetston : Merci, monsieur Poloz et madame
Wilkins. J’essaie simplement de comprendre la question de
I’endettement des ménages. Je sais que vous insistez grandement
sur cette question depuis un certain temps. Je ne voudrais pas
vous faire dire ce que vous n’avez pas dit, mais c’est une
question qui préoccupe la banque. Le rapport montre-t-il que
I’endettement des ménages est a la hausse, stable ou a la baisse?

Je pose la question parce que je sais que nous avons besoin de
décrire ces choses de fagon a ce que les spécialistes de la
macroéconomie comprennent pleinement ce que signifie une
meilleure qualité de I’endettement. Je n’ai jamais pensé que nous
voudrions étre endettés. Pouvez-vous m’aider a comprendre la
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household indebtedness? If I interpret this statement you got to a
moment ago, all it means to me is you have more debt and you
have to buy cheaper homes. I’'m hoping that’s not just what it
means, but maybe that’s what it means.

Ms. Wilkins: It’s not just what it means; it means more than
that. I'm glad you asked the question. I wouldn’t want you to
have that impression for long.

How did we get here? Household debt as a share of income
has been growing for quite a while. It didn’t just start when
interest rates were low; it was growing before that. It might have
had something to do with the environment for buying houses,
particularly when some of the mortgage-underwriting and
housing insurance rules were relaxed. It was over 10 years ago,
before the crisis.

Household debt to disposable income has been an upward
trend. By design, lower interest rates are going to give more
incentives to do that, because it provides the opportunity for
people to get into the housing market when interest rates are low.

Now that interest rates are rising and have risen five times
over the last year and a bit, this question comes to mind: How
sensitive is the economy to this higher debt? And do we see this
vulnerability with high household debt getting even bigger? The
answer is “no,” the debt-to-disposable-income ratio has
stabilized. It has started to edge down. I use that word very
carefully, because we still believe the vulnerability is there. We
don’t heave this sigh of relief that we don’t need to think about

that anymore. We do, and we will have to for a number of years.

It is encouraging to see the quality underneath of that stock
index slowly will become better, because every new mortgage
that is taken on will be more durable. The people who are taking
them on will be able to withstand, according to the test and given
their income, interest-rate variations, which can or may not
happen. It’s nice to have that protection for the individual.

From the monetary policy point of view, it means we need to
be very conscious of how interest rate increases are affecting the
economy. From the individual’s point of view, it may today feel
like, “It just means I can’t buy a house, or only buy a smaller
house.” It also means we’ve put two things on a more solid
footing. It’s our job to stabilize inflation, 2 per cent. Low, stable
and predictable inflation creates a macroeconomic environment
where you are less likely to have your income and job at risk. It’s
also less likely we will get into a boom-bust scenario in the
housing market, which is not great if you’re a homeowner and
not great for affordability when housing prices are rising. It also
means the people who take on mortgages are going to be in a

situation actuelle en ce qui concerne I’endettement des ménages?
Si j’interprete la déclaration que vous avez faite il y a un instant,
tout ce que cela me dit, c’est que vous étes plus endetté et que
vous devez acheter des maisons moins chéres. J’espeére que ce
n’est pas seulement ce que cela signifie, mais peut-étre que si.

Mme Wilkins : Ce n’est pas tout ce que cela signifie; il y a
plus. Je suis ravie que vous ayez posé la question. Je ne voudrais
pas que vous gardiez cette impression pour longtemps.

Comment en sommes-nous arrivés 1a? L’endettement des
ménages en proportion du revenu augmente depuis pas mal de
temps. Il n’a pas simplement commencé lorsque les taux
d’intérét étaient bas; il augmentait avant cela. Peut-étre qu’il a eu
quelque chose a voir avec 1’environnement pour acheter
des maisons, en particulier quand on a assoupli certaines regles
concernant les préts hypothécaires et 1’assurance-habitation.
C’¢était il y a plus de 10 ans, avant la crise.

L’endettement des ménages par rapport au revenu disponible
est 4 la hausse. Une baisse des taux d’intérét les incitera
davantage a le faire, car elle leur donne la possibilité d’acheter
une maison, et ¢’est voulu.

Maintenant que les taux d’intérét sont a la hausse et qu’ils ont
augmenté cinq fois au cours de la derniére année et des
poussiéres, cette question se pose dans quelle mesure
I’économie est-elle sensible a cet endettement a la hausse? Et
cette vulnérabilité se traduit-elle par une hausse de 1’endettement
¢levé des foyers? La réponse est « non », le ratio entre
I’endettement et le revenu disponible s’est stabilisé. 11 a
commencé a baisser. J'utilise ce terme trés prudemment, car
nous croyons toujours qu’il existe de la vulnérabilité. Nous
n’avons pas poussé¢ de soupir de soulagement parce que nous
n’avons plus a y penser. Nous devons toujours y penser et nous
devrons le faire pendant un certain nombre d’années.

Il est encourageant de voir la qualité sous cet indice boursier
s’améliorer lentement, car chaque nouvelle hypothéque qui sera
prise sera plus durable. Les personnes qui les prennent seront
plus en mesure de résister, selon le test et compte tenu de leur
revenu, aux variations des taux d’intérét, qui peuvent ou non se
produire. C’est bien pour une personne de bénéficier de cette
protection.

Du point de vue de la politique monétaire, cela signifie qu’il
nous faut étre trés conscients de la fagon dont les hausses des
taux d’intérét influent sur I’économie. Du point de vue du
particulier, cela pourrait sembler signifier aujourd’hui qu’il ne
peut acheter de maison ou qu’il peut seulement en acheter une
plus petite. Cela signifie aussi qu’on a donné un fondement plus
solide a deux choses. C’est a nous qu’il revient de stabiliser
I’inflation, 2 p. 100. Un taux d’inflation bas, stable et prévisible
crée un environnement macroéconomique dans lequel il est
moins probable que son revenu et son travail soient a risque. Il
est aussi moins probable qu’on se retrouve dans un scénario
d’expansion et de ralentissement dans le marché de I’immobilier,
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more secure spot. What seemed like a great decision today to
buy a house is still a great decision two or five years from now.

There are tradeoffs here; we understand that. It’s a difficult
adjustment for many people, but being on a more solid footing
benefits, I would argue, everyone.

Senator Massicotte: Have you sold your home?

Senator Wetston: I live in Toronto. I don’t want to talk about
homes. Having said that, I’ll move on to my question.

I would like to get your sense here, because I know when
you’re at governing council — I’ve never been, but when dealing
with issues with respect to the interest rate increases, I recognize
and I think you indicate that monetary policy instruments take
some time to work their way through the system, maybe some a
little more quickly than others.

I don’t completely understand how this would affect the
economy overall or your capacity to deal with inflation and
interest rates. I know in your statement you talk about the
0.3 per cent by the end of 2024, the $200 billion cost in the
context of the U.S.-China issues. We have recently moved ahead
on the TPP. We’ve also recently moved ahead with the European
trade agreement. We continue to deal with issues in Europe,
which may have a little less influence on Canada; Brexit, for
example.

Governor, I don’t mean to get into a sort of foreign policy
discussion. I wonder how you factor these issues in. The
chancellor in Germany has just stepped aside. We have growing
populist governments in Hungary, Poland, Italy, South America
and Brazil. It’s of some concern to me personally, because I'm
not sure how much instability that creates in the global economic
environment.

I recognize my question is probably a little irrelevant to this
discussion to some extent. I wonder whether or not you do
consider those aspects in the context of its impact on Canada and
the approach and position you are taking with respect to the
macroeconomic issues facing the country?

Mr. Poloz: Well, we certainly do. To sum up, I think your
question is: How do all these political dimensions find their way
into the discussion? It would not be that different from how they
might find their way into a board meeting or major company
considering making significant investment of hard-earned money
or borrowed money, either way. The board would be asking,

ce qui n’est pas génial si vous étes propriétaire et qui n’est pas
génial pour D’abordabilit¢ lorsque les prix de I’immobilier
augmentent. Cela signifie aussi que les gens qui prennent des
hypothéques jouiront d’une plus grande sécurité. Ce qui semblait
étre une excellente décision aujourd’hui d’acheter une maison
sera toujours une excellente décision dans deux ou cing ans.

Il y a des compromis a faire; nous le comprenons. C’est un
ajustement difficile pour bien des gens, mais j’estime qu’il est
profitable a tout le monde d’avoir un fondement plus solide.

Le sénateur Massicotte : Avez-vous vendu votre maison?

Le sénateur Wetston : Je vis a Toronto. Je ne veux pas parler
des maisons. Cela dit, je vais passer a ma question.

J’aimerais connaitre votre opinion, car je sais que lorsque vous
siégez au conseil de direction — je n’y suis jamais allé, mais je
reconnais et je pense que lorsque vous traitez des questions
concernant la hausse des taux d’intérét, vous indiquez que les
instruments de politique monétaire prennent du temps a agir dans
le systéme, bien que certains soient peut-&tre un peu plus rapides
que d’autres.

Je ne comprends pas entierement comment cela affecterait
I’économie dans son ensemble ou votre capacité de composer
avec l’inflation et les taux d’intérét. Je sais que dans vos
remarques, vous avez parlé de 0,3 p. 100 d’ici la fin de 2024, des
couts de 200 milliards de dollars dans le contexte des questions
Etats-Unis-Chine. Nous avons récemment donné suite au PTP.
Nous avons aussi récemment donné suite a 1’accord de libre-
échange européen. Nous continuons de traiter des questions en
Europe, qui pourraient avoir un peu moins d’influence au
Canada; le Brexit, par exemple.

Monsieur Poloz, mon intention n’est pas de me lancer dans
une sorte de discussion sur la politique étrangére, mais je me
demande comment vous tenez compte de ces questions. La
chanceliére d’Allemagne vient de tirer sa révérence. Il y a des
mouvements populistes croissants en Hongrie, en Pologne, en
Italie, en Amérique du Sud et au Brésil. Cela me préoccupe
personnellement parce que j’ignore combien d’instabilité cela
crée dans 1’environnement économique mondial.

Je reconnais que, dans une certaine mesure, ma question
manque peut-étre un peu de pertinence dans cette discussion. Je
me demande si vous tenez compte ou pas de ces aspects dans le
contexte de leur incidence sur le Canada et de I’approche et de la
position que vous prenez a [I’égard des questions
macroéconomiques auxquelles fait face le pays?

M. Poloz : Nous en tenons évidemment compte. En résumé,
je pense que votre question est la suivante : comment toutes ces
dimensions politiques se retrouvent-elles dans la discussion? Ce
ne serait pas si différent de la fagon dont elles pourraient étre
soulevées dans le contexte d’une réunion du conseil ou d’une
entreprise importante qui envisage d’investir des montants
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“What happens if Brexit happens? What happens if CETA
doesn’t do this or does that?”

Senator Wetston: Quality of debt.

Mr. Poloz: What I mean is there is nothing that unique about
our way of grappling with that compared to how a business team
or their board would wrestle with the same kinds of uncertainties
when making a decision on dollars and cents.

For us, it usually takes the form of uncertainty and modelling
of investment decisions, because those are the big decisions. You
can even have periods where people pare back on spending
because of uncertainties. It’s primarily companies where you see
this.

It eventually becomes people, because companies that don’t
expand, don’t hire. They don’t add to their staffing. Those jobs
never arise. The population is growing, and the jobs aren’t there,
et cetera. That becomes a consumption effect. It becomes more
widespread.

What we have to do is given the risks we face, we have to ask
ourselves, “What evidence is there? In NAFTA, we could see
companies are still investing. Investment numbers are okay, but
not as good as our model suggested. Are there other things
holding it back? Let’s go ask them.” We got a pretty good
reading on that, similar to how we did when the oil shock
happened in 2014. “How much will you reduce investment?”
They told us in dollars. We were able to add it up across 30 or 40
companies and came very close.

In the end, the intelligence from the street, if you like, can be
very valuable in weighing the importance of those things. You
try to correlate those things and make a judgment call about how
important it is to the outlook.

Right now, we face a lot of certainties. Of course, it’s natural
to think of them as negative. I go back three months ago when
we did the July MPR. People, commentators, the media,
everybody was almost certain NAFTA was about to be torn up
and we’d be replacing it with various tariffs of all sorts.

The question came to me, “How could you possibly consider
raising interest rates when that is about to fall apart?” The
answer is we have to deal with what we have. The way we look
at it is that could be a negative risk for Canada if it happens, but
if ’'m reading the tea leaves right, they are making progress.

appréciables d’argent durement gagné ou d’argent emprunté,
d’une facon ou d’une autre. Le conseil demanderait
« Qu’arrivera-t-il si le Brexit survient? Qu’arrivera-t-il si
I’AECG ne fait pas ceci ou s’il fait cela? »

Le sénateur Wetston : La qualité de I’endettement.

M. Poloz : Ce que je veux dire, c’est qu’il n’y a rien d’unique
dans notre fagon de nous colleter avec cette situation
comparativement a la fagcon dont une équipe d’entreprise ou son
conseil se débattrait avec les mémes types d’incertitudes au
moment de prendre une décision financiére.

Pour nous, cela prend habituellement la forme de I’incertitude
et de la modélisation des décisions d’investissement, car il s’agit
de décisions importantes. Vous pouvez méme avoir des périodes
ou les gens coupent dans les dépenses en raison d’incertitudes.
C’est principalement dans les entreprises qu’on 1’observe.

Ce sont les gens qui finissent par étre touchés parce que les
entreprises qui ne croissent pas n’embauchent pas. Elles ne
haussent pas leurs effectifs. Ces emplois ne sont jamais offerts.
La population croit, il n’y a pas suffisamment d’emplois,
et cetera. Cela devient un effet de consommation qui se répand.

Compte tenu des risques auxquels nous faisons face, nous
devons nous demander : « Quelle preuve avons-nous? Dans le
contexte de ’ALENA, nous pouvions voir que les entreprises
investissaient toujours. Les chiffres d’investissement étaient
corrects, mais pas aussi bons que ce que suggérait notre modele.
Y a-t-il d’autres facteurs qui les retiennent? Demandons-leur ».
Nous avons fait une assez bonne évaluation de la situation,
semblable a celle que nous avons faite lors du choc pétrolier en
2014. « Dans quelle mesure allez-vous réduire les
investissements? » On nous a donné le montant en dollars. Nous
avons été capables de 1’additionner pour 30 ou 40 entreprises et
nous sommes arrivés trés pres du nombre.

Au bout du compte, les renseignements qui nous viennent de
la rue, si vous voulez, peuvent étre trés valables pour soupeser
I’importance de ces choses. Vous essayez de faire la corrélation
entre ces choses et d’arréter un jugement concernant leur
importance pour les résultats.

A Pheure actuelle, nous faisons face a bien des certitudes.
Bien sir, il est naturel de penser qu’elles sont négatives. Je
remonte trois mois en arriere, a 1’époque ou nous avons préparé
le Rapport sur la politique monétaire de juillet. Les gens, les
commentateurs, les médias, tout le monde était presque certain
que PALENA était sur le point d’étre déchiré et remplacé par
divers tarifs de toutes sortes.

Je me suis demandé : « Comment peut-on envisager de hausser
les taux d’intérét quand tout cela est sur le point de
s’effondrer? » La réponse est que nous devons composer avec ce
que nous avons. J’estime que cela pourrait représenter un risque
négatif pour le Canada si cela se produisait, mais si j’ai bien
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What if it gets resolved? In that case, it translates into a positive
risk.

As 1 said earlier, you can’t pick one of those and make
monetary policy the basis of it. You have to take a path which
balances those risks. You want to be as close to right as possible
regardless of how it turns out. Of course, when the facts confront
you, then you need to change in some way.

You mentioned it takes time. It takes time for these things to
have their effects too. They don’t have their effects overnight.
Tariffs go into place. For months people say, “I don’t think it’s
permanent, so I’m not going to adjust. I will work out a deal with
my suppliers,” and those sorts of things. That’s going on in steel
and aluminum, to a degree.

If you used a model to predict what would happen, you would
be wrong because people haven’t reacted according to the
models yet. The longer it lasts, the more likely it becomes a
matter for that.

On the other side is policy. It takes a year or longer for our
interest rate effects to find their way through the decisions and
affect the outcomes. In one to two years, we get the full impact
of what we are doing.

Senator Wetston: It is not abrupt, such as what occurred 10
years ago when we were dealing with that huge recession.

Mr. Poloz: No. That was a unusual thing. It was a bubble that
collapsed. It was a shock for everybody globally, all at once, and
a freeze-up. You had an instant recession. The policy needed to
be immediate and very large, which it was. I was not there, so [
can describe it as masterful. It was very well done. It has taken
us all this time to rebuild from that.

Senator C. Deacon: Thank you, governor and deputy
governor, for being here. I agree with your summation of the
work done 10 years ago.

I want to focus on the realities in many industries today that if
you are not disrupting, you are being disrupted. You may not
appreciate it as much as you need to, and the need for an
acceleration in productivity growth in Canada. Your sense
around what we are doing and not doing in that regard.

analysé la situation, ils font des progrés. Qu’adviendra-t-il si on
régle la question? Dans ce cas, cela se traduira par un risque
positif.

Comme je 1’ai mentionné plus tot, vous ne pouvez pas choisir
une de ces questions et 1’appuyer sur la politique monétaire.
Vous devez opter pour une solution qui met ces risques en
balance. Vous voulez avoir le plus de chances possibles d’avoir
raison quel que soit le résultat. Bien sir, lorsque vous étes
confronté aux faits, vous devez trouver une fagon de changer.

Vous avez dit que ces mesures prennent du temps a agir. Leurs
effets prennent aussi du temps a se manifester. On n’en ressent
pas les effets du jour au lendemain. Lorsque des tarifs entrent en
vigueur, les gens se disent, pendant des mois, des choses
comme : « Je ne pense pas que ce soit permanent, alors je ne
ferai rien pour m’y adapter. Je vais négocier une entente avec
mes fournisseurs. » C’est ce qui se passe, a certains égards, dans
le secteur de 1’acier et de I’aluminium.

Si on utilisait un modéle pour prédire les conséquences, on se
tromperait parce que les gens n’ont pas encore réagi selon les
modeles. Plus le délai est long, plus il est probable qu’une telle
situation se produise.

Par ailleurs, il y a les politiques. Il faut au moins un an pour
que les effets de nos taux d’intérét se répercutent sur les
résultats, a la suite des décisions prises. Ce n’est qu’au bout d’un
an ou deux que nous pouvons évaluer pleinement les
répercussions des mesures que nous prenons.

Le sénateur Wetston : Ce n’est donc pas un changement
brusque, comme ce qui est arrivé il y a 10 ans lorsque nous
étions aux prises avec une terrible récession.

M. Poloz : En effet. C’était la quelque chose d’inusité.
L’éclatement de la bulle financiére a ébranlé et paralysé le
monde entier, d’un seul coup. On faisait face a une récession
instantanée. Il fallait donc adopter immédiatement des politiques
de trés grande envergure, ce qui fut le cas. Je n’étais pas 1a, alors
je peux qualifier ce travail de magistral. La relance a été menée
avec brio. Il nous a fallu tout ce temps pour nous en remettre.

Le sénateur C. Deacon : Merci, monsieur Poloz et madame
Wilkins. J’appuie la fagon dont vous avez résumé le travail
accompliil y a 10 ans.

J’aimerais me concentrer sur les réalités auxquelles font face
de nombreuses industries aujourd’hui : si on ne provoque pas de
perturbations, on finit par en subir les contrecoups. Ce n’est
peut-étre pas un message que l’on apprécie autant qu’on le
devrait, mais il faut accélérer la croissance de la productivité au
Canada. Que pensez-vous des mesures que nous prenons ou que
nous ne prenons pas a cet égard?
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It worries me intensely we are not mobilizing our innovations
and creating new value fast enough. In that regard, we have had
some great success in some start-up communities, for sure. We
have to move that up, the size of companies, to our medium and
larger companies more aggressively than we have done so far.

I want you to speak around that issue a bit for me, please. It’s
concerning to me.

Mr. Poloz: Well, for me too. I gave a speech dedicated to this
subject in Moncton not long ago. I tried to offer an optimistic
take on it for a number of reasons. There is a tendency to see it in
negative terms because, obviously, we are not as successful as
the United States on this front. At the same time, given our size,
it’s always probably going to feel like that because you know
well you need some scale economies for these things to work,
hence the importance of trade deals and so on so you have the
opportunity to take your ideas global.

Importantly, you talk about the concept of disrupt or be
disrupted. Many people think of that as new because of
technology, but as a student of economic history I can point to a
continuous process for a good 200 years during which it has
always been true. One of the things many people don’t realize:
they think of growth as being like yeast so you grow everywhere
by a steady amount and it’s visible in every nook and cranny.

In fact, Harberger, who is a famous economist, said growth is
more like mushrooms because, when the innovation happens, it
pops up and it takes all the nutrients out of that area and no other
mushrooms grow right there. Normally, what happens is the
process of creativity destruction, and that means that thing
creates but, of course, puts someone else out of business.

The lesson from history is there has never been a technological
improvement that has not created more jobs than it destroyed.
It’s very hard for someone to embrace when, of course, they are
the ones being knocked out of a job. You have to be sympathetic
to that adjustment process. Then it will often be cast in the
media, for example, with someone with great skills in the
manufacturing sector, a lot of machine skills et cetera: how on
earth is that person supposed to start writing code?

That is not at all what the transition requires because the
wealth created by those mushrooms becomes income that people
spend on all the usual things. They don’t spend it on iPads; they

Je suis trés inquiet de voir que nous ne mobilisons pas nos
innovations et que nous n’agissons pas assez vite pour créer de
nouveaux produits a valeur ajoutée. Cela dit, certaines pépinicres
d’entreprises ont certainement été couronnées de succes. Nous
devons adopter une approche plus vigoureuse que jamais pour
favoriser ’expansion des entreprises de sorte qu’elles deviennent
de moyennes ou de grandes entreprises.

Je veux que vous me parliez un peu de cette question. Je
trouve cela inquiétant.

M. Poloz : Eh bien, moi aussi. J’ai d’ailleurs prononcé un
discours sur ce sujet, @ Moncton, il n’y a pas si longtemps. J’ai
essayé d’offrir un point de vue optimiste pour un certain nombre
de raisons. On a tendance a voir le c6té négatif de ce phénomene
parce que, bien entendu, nous ne réussissons pas aussi bien que
les Etats-Unis sur ce front. En méme temps, étant donné notre
taille, nous aurons probablement toujours cette impression, car
vous savez trés bien qu’il faut avoir des économies d’échelle
pour que ces choses fonctionnent, d’ou 1I’importance des accords
commerciaux et de tout le reste pour avoir l’occasion de
promouvoir des idées a 1’échelle mondiale.

Fait important, vous avez parlé de I’idée de provoquer des
perturbations ou de les subir. Beaucoup de gens pensent qu’il
s’agit d’une nouveaut¢ en raison de 1’évolution
technologique, mais ayant étudié¢ I’histoire de I’économie, je
peux vous citer des exemples qui montrent que tel a toujours été
le cas depuis plus de 200 ans. Une des choses dont bien des gens
ne se rendent pas compte est ceci : ils croient que la croissance
agit comme de la levure, c’est-a-dire qu’elle se propage partout,
de facon homogene, et que ses effets sont visibles dans les
moindres coins et recoins.

En fait, selon le célébre économiste Harberger, la croissance se
comporte davantage comme les champignons, car lorsque
I’innovation voit le jour, elle surgit de nulle part et gruge tous les
nutriments dans un endroit donné, si bien qu’aucun autre
champignon ne peut pousser la-bas. C’est normalement ainsi que
se manifeste le processus de destruction créatrice; autrement dit,
on crée des choses, mais, bien sir, cela accule certaines
entreprises a la faillite.

L’histoire montre que le progres technologique a toujours créé
plus d’emplois qu’il en a détruit. Il est trés difficile pour les gens
d’adopter une technologie lorsque, bien entendu, ce sont eux qui
perdent leur emploi. Il faut donc essayer de comprendre ce
processus d’adaptation. Ensuite, on entendra souvent parler dans
les médias, par exemple, du cas d’un travailleur trés spécialisé
dans le secteur manufacturier, qui posséde beaucoup de
compétences en matiére de machinerie, et cetera : comment
diable cette personne est-clle censée commencer a faire de la
programmation?

Ce n’est pas du tout ce que la transition exige parce que les
richesses créées par ces « champignons » générent des revenus
que les gens finissent par consacrer aux choses habituelles. Ils ne
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spend it on houses, vacations, cars and clothes. They create jobs
throughout the entire economy as that grows. If you have tried to
get something fixed in your house recently, you will know there
are shortages of skilled workers in that sector. We know that
across the economy there are over 500,000 job vacancies, and
lots of them are in manufacturing or construction where the skill
sets are not worlds apart from those being lost because of
technology.

There is no doubt our big growth is in the top end, in the
technological jobs. What we call the IT jobs is our biggest
growth sector for job creation and for export sales. These are
very high-paying jobs and good for the economy overall.

That’s to sum up as a positive thing. The real question, and I’ll
end on this, is: When does it start showing up in our productivity
statistics? When you talk to companies, there must be lots of new
productivity out there because they all have great stories to tell.
I’m confident it’s coming. It was always the case when a
technological wave goes through, it takes longer than we expect
for it to get into the productivity statistics.

I will give one example. Today, in a company that has half a
dozen servers and a little IT team taking care of their internal IT
systems, someone could walk in tomorrow and say, “I can move
all that onto the cloud for you. Just give me a cheque for this
much per quarter and you are all taken care of.” That is a huge
saving in money, a huge increase in productivity for the firm,
and yet we don’t even count that as an investment.

It’s a difficult thing to wrestle with because they are not
buying servers anymore; they’re just paying out of their regular
costs to cover a cheque for the services. If they do it in-house,
developing new apps and so on for your iPhone, they are just on
payroll and that’s not necessarily seen as an investment.

Investment is something that just got revised up by StatsCan
historically for these kinds of reasons and they are adapting their
methods to catch up. I can show you we are behind in the actual
evolution in the economy.

dépensent pas cet argent pour acheter des iPad; ils 1'utilisent
pour se payer une maison, des vacances, une voiture et des
vétements. IIs créent des emplois dans I’ensemble de I’économie
a mesure que la croissance se poursuit. Si vous avez essayé
récemment de faire réparer quelque chose dans votre maison,
vous saurez qu’il y a des pénuries de travailleurs qualifiés dans
ce secteur. Nous savons qu’il existe, dans tous les secteurs de
I’économie, plus de 500 000 postes vacants, dont la plupart se
trouvent dans le secteur de la fabrication ou de la construction ou
les compétences n’ont rien de bien différent de celles qui
disparaissent a cause de la technologie.

Il ne fait aucun doute que la croissance se produit surtout au
sommet de [’échelle, dans les emplois technologiques. Les
emplois dits de TT constituent le secteur qui connait la plus forte
croissance, du point de vue de la création d’emplois et des ventes
a D’exportation. Il s’agit d’emplois trés bien rémunérés qui ont
des effets bénéfiques sur I’économie dans son ensemble.

C’est, en somme, une chose positive. La vraie question, et je
terminerai la-dessus, c’est la suivante : a quel moment la
croissance commence-t-elle a se manifester dans les statistiques
sur la productivité? Quand on parle aux entreprises, elles ont
toutes des histoires exceptionnelles a raconter, ce qui signifie
qu’il doit sirement y avoir beaucoup de nouveaux gains de
productivité. Je suis convaincu que c’est pour bient6t. Il en a
toujours été ainsi : aprés une vague technologique, il faut plus de
temps que prévu pour en voir les effets dans les statistiques sur la
productivité.

Je vais vous donner un exemple. Supposons qu’une entreprise
compte aujourd’hui une demi-douzaine de serveurs et une petite
équipe de TI qui s’occupe de systémes informatiques internes.
Quelqu’un pourrait se présenter demain et dire : « Je peux
transférer tout cela dans le nuage informatique. Vous n’avez qu’a
me donner un chéque de X dollars par trimestre, et je
m’occuperai du reste. » Un tel changement représente, pour
I’entreprise, une énorme économie d’argent, une énorme
augmentation de la productivité et, pourtant, cela ne compte
méme pas comme un investissement.

C’est une question difficile a trancher parce que les entreprises
n’achétent plus de serveurs; elles utilisent les économies
réalisées sur leurs coflits réguliers pour payer des services. Si
elles effectuent ce travail a Dl’interne — par exemple, en
¢laborant de nouvelles applications pour les iPhone et tout le
reste —, ce ne sera pas nécessairement considéré comme un
investissement, car il ne s’agit que d’employés figurant sur la
liste de paie.

C’est justement pour ces raisons que la définition
d’investissement vient d’étre révisée par Statistique Canada, qui
est en train d’adapter ses méthodes pour rattraper son retard. Je
peux vous attester que nous tirons de I’arriére sur le plan de
I’évolution de I’économie.
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We expect that productivity is going to show up soon in our
forecast. It shows up not for magical reasons, but because there
is more investment happening. It will probably show up more
than what we have built in. We are being cautious about
assuming a rosy outlook, and that will be important for the wage
series as well. The wages will track that upwards.

Senator C. Deacon: I agree with you this has happened
through time. I think the acceleration is probably the big
difference now. It’s happening at such a fast pace. Does that
change, in your mind, the rate of disruption and the pace at
which it’s happening,? Does that change how we should be
responding in our economy?

I have one favourite example because everybody gets it: 10
years ago the Chronicle-Herald in Halifax had $1 million a
month in revenue in classified ads. Now it’s zero. The change is
so rapid in some sectors, and maybe some of the most profitable
sectors in our economy will be facing that onslaught. Do we
have to become more responsive to that historical pattern?

Mr. Poloz: Yes, I agree the speed has picked up. For every bit
of creation, if there is destruction, then those problems add up
because they don’t come in little bits at a time. They accumulate
quickly. We need to be stress-testing our safety nets and the
things that help people adjust to that new reality, like the training
and retraining types of schemes or other support mechanisms
that ensure people are not left behind by this.

This is way outside of monetary policy: I would say we have
an active research agenda on the technological change in the
digital economy. We have created a team that’s on that full-time
and, indeed, it began hiring not economists, but data scientists
who are working in this area.

I probably shouldn’t talk more about it, because it’s
Ms. Wilkins’ responsibility. She could talk to you all afternoon
about that. But to give you a sense we are dedicating resources to
it.

[Translation]

Senator Bellemare: Ms. Wilkins, [ have a question along the
same lines as Senator Deacon’s regarding your comments in Le
Devoir on productivity. We know that productivity isn’t just
about investing in physical capital, but also in human capital. As
you both said in your recent statements, there is no labour
shortage because many people would be ready to work, but there

Nous nous attendons a ce que la productivité se manifeste
bientot dans nos prévisions. Elle ne survient pas pour des raisons
magiques, mais parce qu’il y a plus d’investissements. Elle
dépassera probablement ce que nous avons prévu. Nous prenons
garde a ne pas peindre la situation en rose, et ce sera également
important pour les séries de données sur les salaires, qui
afficheront une hausse.

Le sénateur C. Deacon : Je suis d’accord avec vous : c’est
ainsi que les progrés se sont produits au fil du temps. Selon moi,
la grande différence aujourd’hui réside probablement dans
I’ampleur de I’accélération. Le tout évolue tellement rapidement.
Est-ce que cela change, a votre avis, le taux de perturbation et le
rythme auquel les changements s’operent? Est-ce que cela
modifie la facon dont nous devrions réagir au sein de notre
économie?

Permettez-moi de vous donner mon exemple favori parce que
tout le monde le comprend : il y a 10 ans, les annonces classées
rapportaient 1 million de dollars par mois au Chronicle-Herald a
Halifax. Aujourd’hui, elles ne lui rapportent rien. Les
changements surviennent a la vitesse de 1’éclair dans certains
secteurs, et il se peut que certains des secteurs les plus rentables
en subissent 1’assaut. Devons-nous mieux réagir a cette situation
récurrente?

M. Poloz : Oui, je suis d’accord pour dire que la vitesse s’est
accélérée. Si chaque création entraine une destruction, alors ces
problémes prennent de plus en plus d’ampleur parce qu’ils ne
surviennent pas en petites quantités a la fois. Ils s’accumulent
rapidement. Nous devons soumettre nos filets de sécurité a des
tests de résistance et prendre des mesures qui aident les gens a
s’adapter a cette nouvelle réalité, comme la formation et le
recyclage professionnel ou d’autres mécanismes de soutien pour
veiller a ce que les gens ne soient pas laissés pour compte.

Cela va bien au-dela de la politique monétaire. Je dirais que
nous menons activement des recherches sur les changements
technologiques dans 1’économie numérique. Nous avons créé une
équipe qui se penche la-dessus a temps plein et, d’ailleurs, celle-
ci a commencé a embaucher non pas des économistes, mais des
spécialistes des données qui travaillent dans ce domaine.

Je ne devrais peut-étre pas en dire davantage, parce que ce
dossier reléve de la responsabilité de Mme Wilkins. Elle pourrait
vous en parler tout 1’aprés-midi, mais pour vous donner une idée,
je me contenterai de dire que nous y consacrons des ressources.

[Frangais]

La sénatrice Bellemare : Madame Wilkins, j’ai une question
dans la méme veine que celle du sénateur Deacon concernant vos
propos sur la productivité dans le quotidien Le Devoir. On sait
que la productivité, ce n’est pas juste une question
d’investissement en capital physique, mais également en capital
humain. Comme vous 1’avez dit tous les deux dans vos récentes
déclarations, on n’a pas de pénurie de main-d’ceuvre parce que
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is a skills shortage. This is what prevents companies from
adapting.

Would it be possible to calculate human capital investment in
firms in a different way than is currently done? Would it be
possible to consider investment in human capital in training as a
capital expenditure rather than a regular expenditure? We could
write it off. Canadian companies are lagging far behind in terms
of investment in training their employees. They spend less than
American companies, which are also behind international
standards. Do you think it would be worthwhile to explore this
idea? If not, why not? If this seems to you to be an irrelevant
accounting game, can you explain to me why?

Ms. Wilkins: I’m not an expert on business taxes, but you
mentioned incentives for companies to invest more in training. It
is clear that when we talk to them about digitization or just the
labour shortage in general, especially for SMEs, they have
difficulty because the return isn’t necessarily there. They tell us
that they are investing in an employee’s training and that
everything is fine, until the employee leaves the job to work for
another company. It is a question of making this investment
profitable. Clearly, any new tax or incentive measures could help
in this regard. It’s not just a matter of investing with the
company alone.

In Trois-Riviéres, I had the opportunity to meet with people
from the university and industry who worked in partnership so
that students could put what they learn in school into practice in
a real company. We often hear that today’s young people can
read and write, but when they have to roll up their sleeves to
accomplish something concrete in a company, it is not
necessarily a given. It is not only a question of investment, but
also of having appropriate investments for these young people.
In my opinion, we need a closer partnership between schools and
businesses. This relationship must continue throughout a
person’s career. It is unlikely that a person, once they have
finished their studies, will keep the same job for 10 or 15 years,
because things change quickly. There are many areas for
improvement in our system, but any incentives would be
welcome.

Senator Bellemare: The issue of productivity was discussed.
If Canada had the same monetary policy mandate as the U.S.
Federal Reserve, a dual mandate with a link to employment and
a link to price stability, would that change anything about the
conduct of Canadian monetary policy?

beaucoup de personnes seraient prétes a travailler, mais il y a une
pénurie de compétences. C’est d’ailleurs ce qui empéche les
entreprises de s’adapter.

Serait-il possible de calculer I’investissement en capital
humain dans les entreprises d’une autre fagcon qu’on le fait
actuellement?  Serait-il possible de tenir compte de
I’investissement en capital humain en formation comme une
dépense en capital plutét qu'une dépense réguliére? On pourrait
I’amortir. Les entreprises canadiennes sont trés en retard pour ce
qui est des investissements dans la formation de leurs employés.
Elles dépensent moins que les entreprises américaines, qui sont
aussi en retard par rapport aux normes internationales. Croyez-
vous qu’il serait intéressant d’explorer cette idée? Sinon,
pourquoi? Si cela vous apparait comme étant un jeu de
comptabilité qui n’est pas pertinent, pouvez-vous m’expliquer
pourquoi?

Mme Wilkins : Je ne suis pas une experte en impot des
entreprises, mais vous mentionnez les incitations aux entreprises
afin qu’elles investissent davantage dans la formation. Il est clair
qu’en discutant avec elles, quand on parle de la numérisation ou
juste de la pénurie de la main-d’ceuvre en général, surtout pour
les PME, elles ont de la difficulté parce que le rendement n’est
pas nécessairement la. Elles nous disent qu’elles investissent
dans la formation d’un employé et que tout va bien jusqu’au
moment ou cet employé quitte son emploi pour aller travailler
dans une autre entreprise. C’est une question de rentabiliser cet
investissement. Il est clair que toute nouvelle mesure fiscale ou
incitative pourrait aider a cela. Ce n’est pas juste une question
d’investir avec I’entreprise toute seule.

A Trois-Riviéres, j’ai eu la chance de rencontrer des gens de
I’université et de I’industrie qui travaillaient en partenariat afin
que les étudiants puissent mettre en pratique ce qu’ils apprennent
a I’école dans une vraie entreprise. On entend souvent dire que
les jeunes d’aujourd’hui savent lire et écrire, mais lorsqu’ils
doivent se rouler les manches pour accomplir quelque chose de
concret dans une entreprise, ce n’est pas nécessairement acquis.
Ce n’est pas seulement une question d’investissement, mais aussi
d’avoir des investissements appropriés pour ces jeunes. A mon
avis, il faut un partenariat plus étroit entre les établissements
scolaires et les entreprises. Il faut que cette relation se poursuive
durant toute la carriére d’une personne. Il est peu probable
qu’une personne, une fois ses études terminées, garde le méme
emploi pendant 10 ans ou 15 ans, car les choses changent
rapidement. Il y a beaucoup de facettes a améliorer dans notre
systéme, mais toute mesure incitative serait la bienvenue.

La sénatrice Bellemare : On a abordé¢ la question de la
productivité. Si le Canada avait le méme mandat que la Réserve
fédérale américaine en ce qui a trait & sa politique monétaire, soit
un mandat dual avec un lien a I’emploi et un lien a la stabilité
des prix, est-ce que cela changerait quelque chose a la conduite
de la politique monétaire canadienne?
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Mr. Poloz: 1 would say no, because we are talking about the
trend of sustainable inflation. When inflation is stable and
remains stable, it happens at the same time as economic growth,
on its potential as well as on the unemployment rate, which
remains around its natural equilibrium rate. All these things
coincide, in my opinion. Historically, too, the stabilization of
inflation over a period of more than 25 years shows that this
policy has reduced real fluctuations in the economy.

So it is a product of this policy. This will have the effect of
introducing “trade-offs,” which are not necessary between the
two and are not real. This leads to a debate that will bring many
points of view to the fore. At the same time, variants must be
added, not reduced. In my opinion, this may be a little harsh
because it’s possible to apply broader monetary policy rules.

We aren’t closing the door to other possibilities. We’re
preparing for the next renewal of our agreement with the
government. Ms. Wilkins is in charge of this.

Ms. Wilkins: Yes, 63 economists proposed that we change
the mandate to make it broader. I think that’s a good thing. This
encourages people to discuss it. Sometimes our studies on the
monetary policy framework do not attract much attention,
although this is important. Since last year, we have been
participating in conferences, including one tomorrow with
outsiders to discuss several other forms of mandates, including
the dual mandate. We will first do some research on several
aspects. There will be transparency and discussions with the
public about trade-offs between executives.

Sometimes you think you can win here, but you can lose
something else elsewhere. We must make the link between what
we want to accomplish and where we want to use arbitration for
the well-being of Canadians. Our next step is the conference we
will hold tomorrow with people from academia and outside. Part
of this conference will be public. I will give a speech at McGill
University in November where I will present our thoughts and
approaches. As the governor said, there are similarities between
what is being done now and what could be accomplished with
the dual mandate, but there may be small differences. It is worth
discussing and reflecting on other monetary policy frameworks.

Senator Bellemare: Will tomorrow’s conference be

televised?

Ms. Wilkins: Not completely, but in part.

M. Poloz : Je dirais que non, parce qu’on parle de la tendance
d’inflation soutenable. Quand l’inflation est stable et demeure
stable, ¢a se passe en méme temps que la croissance
économique, sur son potentiel ainsi que sur le taux de chomage
qui reste autour de son taux naturel d’équilibre. Toutes ces
choses coincident, a mon avis. Historiquement aussi, la
stabilisation de ’inflation au cours d’une période de plus de 25
ans démontre que cette politique a réduit les fluctuations réelles
dans I’économie.

Alors, c’est un produit de cette politique. Cela aura 1’effet
d’introduire des « trade-offs », qui ne sont pas nécessaires entre
les deux et qui ne sont pas réels. Cela entraine un débat qui fera
valoir de nombreux points de vue. En méme temps, il faut
ajouter des variantes et non les réduire. A mon avis, c’est peut-
étre un peu sévere parce qu’il est possible d’appliquer des régles
plus larges en matiére de politique monétaire.

On ne ferme pas la porte aux autres possibilités. Nous sommes
en train de nous préparer pour le prochain renouvellement de
notre entente avec le gouvernement. C’est Mme Wilkins qui est
chargée de cela.

Mme Wilkins : Oui, 63 économistes nous ont proposé¢ de
changer le mandat afin qu’il soit plus large. Je crois que c’est
une bonne chose. Cela incite les gens a en discuter. Parfois, nos
études portant sur le cadre de la politique monétaire n’attirent
pas beaucoup d’attention, alors que c’est important. Depuis
I’année derniére, nous participons a des conférences, dont une
qui aura lieu demain avec les gens de I’extérieur pour discuter de
plusieurs autres formes de mandats, dont le mandat dual. On va
d’abord faire des recherches sur plusieurs aspects. On fera
preuve de transparence et on aura des discussions avec la
population a propos des arbitrages entre les cadres.

Parfois, on se dit qu’on peut gagner ici, mais qu’on peut
perdre autre chose ailleurs. Il faut faire le lien entre ce qu’on
veut accomplir et ol on veut recourir a I’arbitrage pour le bien-
étre de la population canadienne. Notre prochaine étape est la
conférence que nous tiendrons demain avec des personnes du
milieu académique et de Il’extérieur. Une partie de cette
conférence sera publique. Je prononcerai un discours a
I’Université McGill au mois de novembre ou j’exposerai nos
réflexions et nos démarches. Comme le gouverneur I’a dit, il y a
des similarités entre ce qu’on fait en ce moment et ce qu’on
pourrait accomplir avec le mandat dual, mais il pourrait y avoir
de petites différences. Cela vaut la peine d’en discuter et de
mener une réflexion sur les autres cadres de la politique
monétaire.

La sénatrice Bellemare : La conférence qui aura lieu demain
sera-t-elle télédiffusée?

Mme Wilkins : Pas complétement, mais en partie.
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Senator Mockler: I’d like to thank you, Mr. Governor and
Madam Deputy Governor, for coming to share your vision for
the future of the best country in which to live.

[English]

I have to say that I’ve had the opportunity as Chair of the
Finance Committee to, as late as three weeks ago, do round
tables with industry leaders across Canada. I come from New
Brunswick in Atlantic Canada. I want to touch on two things.
You have alluded to it, governor, but you did not pronounce it
openly: I want to talk about Brexit. Next, [ want to talk about, as
a question, the impact on the interest rates on housing in Atlantic
Canada.

Reuters reported in August that British real estate investment
trusts have underperformed their European counterparts by more
than 20 per cent since the referendum.

Notwithstanding the fact we know that uncertainty does not
guarantee economic stability, here in Canada we’re preoccupied
about the negotiation of Brexit, especially since our third trading
partner, the U.K., is struggling.

Governor, what advice do you have to the many Canadian
companies that have invested in the U.K. as a gateway to the
other 27 countries in the European Union?

Senator Tkachuk: Outside of “good luck.”
Senator Mockler: [ want to hear the governor.

Mr. Poloz: This is, of course, an unfortunate outcome for
those who have invested in the U.K. We have historically had a
very strong investment flow between the U.K. and Canada, in
both directions. It became enhanced toward the U.K. when, of
course, the euro area was created. You’'re right: It became a
gateway, a gateway that’s about to be changed dramatically.

I have nothing more to say than that. There is no advice I can
give around that. Brexit appears to be happening. It’s still a
question mark. We analyze it as though it has happened, but it
hasn’t happened yet. We need to see how that unfolds, what
conditions are negotiated and how that affects business
decisions. We don’t have insight into that.

For the U.K. economy, this is a classic structural change to the
economy, which will mean a disinvestment phase. It’s got
parallels with what we went through with the energy shock,
because we get a disinvestment phase in part of our economy and
increased investment in other parts. In the Brexit case,

Le sénateur Mockler : Je tiens a vous remercier, monsieur le
gouverneur et madame la sous-gouverneure, d’étre venus
partager votre vision de 1’avenir du pays ou I’on vit le mieux.

[Traduction]

Je dois mentionner que j’ai eu 1’occasion, a titre de président
du Comité des finances depuis a peine trois semaines,
d’organiser des tables rondes avec des dirigeants d’entreprises de
partout au Canada. Je viens du Nouveau-Brunswick, dans la
région de I’Atlantique. J’aimerais aborder deux sujets. Vous y
avez fait allusion, monsieur Poloz, mais vous n’en avez pas parlé
directement : je voudrais discuter du Brexit. Ensuite, j’aimerais
vous poser une question sur les répercussions des taux d’intérét
sur les maisons dans la région de I’ Atlantique.

Au mois d’aott, Reuters a signalé que, depuis le référendum,
les fiducies britanniques de placement immobilier ont affiché un
rendement inférieur de plus 20 p. 100 par rapport a leurs
homologues européens.

Méme si nous savons que l’incertitude ne garantit pas la
stabilit¢ économique, ici au Canada, nous sommes préoccupés
par la négociation du Brexit, surtout parce que le Royaume-Uni,
notre troisiéme partenaire commercial, est aux prises avec des
difficultés.

Monsieur Poloz, quels conseils avez-vous a donner aux
nombreuses entreprises canadiennes qui ont investi au Royaume-
Uni comme porte d’entrée vers les 27 autres pays de 1’Union
européenne?

Le sénateur Tkachuk : A part de leur dire bonne chance.
Le sénateur MocKkler : Je veux entendre le gouverneur.

M. Poloz : C’est, bien sir, une tournure regrettable pour ceux
qui ont investi au Royaume-Uni. Il y a toujours eu des flux
d’investissement trés solides entre le Royaume-Uni et le Canada,
et ce, dans les deux sens. Bien entendu, les investissements vers
le Royaume-Uni ont augmenté aprés la création de la zone euro.
Vous avez raison : ce pays est devenu une porte d’entrée, mais
cette situation est sur le point de changer radicalement.

Je n’ai rien d’autre a ajouter. Il n’y a aucun conseil que je
puisse donner la-dessus. A ce qu’il parait, le Brexit aura bel et
bien lieu. C’est encore un point d’interrogation. Nous analysons
cet événement comme s’il s’était déja produit, mais ce n’est pas
encore le cas. Nous devons voir comment la situation évoluera,
quelles conditions seront négociées et comment le tout influera
sur les décisions d’affaires. Nous n’avons pas assez
d’information a ce sujet pour ’instant.

En ce qui concerne 1’économie britannique, elle subira un
changement structurel classique, ce qui signifie qu’il y aura une
phase de désinvestissement. Cela ressemble un peu a ce que nous
avons vécu a la suite du choc énergétique parce que nous
observons une phase de désinvestissement dans certains secteurs
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disinvestment is in the U.K., and we expected their currency to
be weak during that transition. That causes inflation to rise.

It’s a very difficult transition to manage, from a policy and
business point of view. But beyond helping people understand it,
I don’t have advice on how to deal with it.

Senator Mockler: Do you talk to your vis-a-vis in the U.K. as
to what he thinks about it?

Mr. Poloz: Absolutely. We meet easily a dozen times a year.

Senator Mockler: What does he say?
Mr. Poloz: That’s for him to say.

Senator Mockler: I’'m from Atlantic Canada. I have had the
opportunity to talk to financial institutions and contractors
building houses. I have to admit I used to be the minister of
housing for New Brunswick, prior to this life.

Governor, when you look at Canada, you know this —
Atlantic Canada, Quebec, Ontario, Western Canada and B.C.
When you look at your bank rates, which area of the country will
be more affected by them? I’m thinking in order to help people
buy their first house.

Mr. Poloz: You have your finger on an important issue,
which is that Canada is almost never the same everywhere. The
economy we are faced with is a macro economy, which is a
weighted average. It’s a weighted average of all those places.

This is not to make it sound funny: I often characterize it as an
economy that has its head in the oven and its feet in if freezer.
The average looks OK, but it’s not very comfortable. It means
when you’re setting monetary policy, you are setting for the
average. This may not be appropriate for the part in the oven or
the part in the freezer.

You asked a direct question, which is: Where will our interest
rate change have the greatest effect? The answer is “in the parts
of the economy where consumers and households have the most
debt.” That is not Atlantic Canada; it is in Toronto and
Vancouver, to keep it short. It’s where the housing prices went
up enough that it became a highly indebted household sector in
order to carry it.

We have partitioned the Canadian household sector into many
parts: Those who have high levels of debt, those who have taken
five-year mortgages versus one-year mortgages, et cetera. We

de notre économie et une augmentation des investissements dans
d’autres. Dans le cas du Brexit, le désinvestissement a lieu au
Royaume-Uni, et nous nous attendons a ce que sa devise soit
faible durant cette période de transition, d’ou une hausse de

I’inflation.

C’est une transition trés difficile a gérer, du point de vue des
politiques et des affaires. Cependant, je n’ai pas de conseils
quant a la facon de s’y prendre; tout ce que je peux faire, c’est
aider les gens a comprendre la situation.

Le sénateur Mockler : Parlez-vous avec votre homologue au
Royaume-Uni pour savoir ce qu’il en pense?

M. Poloz : Absolument. Nous nous réunissons facilement une
douzaine de fois par année.

Le sénateur Mockler : Qu’en pense-t-il?
M. Poloz : C’est a lui de le dire.

Le sénateur Mockler : Je viens du Canada atlantique. J’ai eu
I’occasion de parler a des représentants d’institutions financieres
et a des entrepreneurs qui construisent des maisons. Je dois
admettre que j’¢tais ministre du Logement au Nouveau-
Brunswick avant d’étre sénateur.

Monsieur Poloz, lorsque vous regardez la situation au Canada,
vous savez ce qu’il en est — le Canada atlantique, le Québec,
I’Ontario, 1’Ouest canadien et la Colombie-Britannique. En ce
qui concerne vos taux bancaires, quelle région du pays sera la
plus touchée? Je pose la question pour aider les gens qui songent
a acheter leur premiére maison.

M. Poloz : Vous mettez le doigt sur un point important, a
savoir que le Canada n’est presque jamais le méme d’une région
a 1’autre. Nous avons affaire a une macroéconomie, qui est le
résultat d’une moyenne pondérée de toutes ces régions.

Jutilise souvent une analogie qui n’a rien de drole : c’est
comme si I’économie était une personne dont la téte était dans un
four et les pieds dans un congélateur. La moyenne semble
acceptable, mais ce n’est pas trés confortable. Autrement dit,
lorsqu’on établit une politique monétaire, on vise la moyenne.
Cela pourrait ne pas convenir aux extrémités qui se trouvent dans
le four ou dans le congélateur.

Vous avez posé une question directe : ou est-ce que le
changement de notre taux d’intérét aura le plus d’effet?
Réponse : dans les secteurs de 1’économie ou les consommateurs
et les ménages sont les plus endettés. Bref, ce n’est pas dans la
région de 1’Atlantique, mais a Toronto et & Vancouver. C’est 1a
que les prix de I’immobilier ont augmenté a tel point que les
ménages se sont lourdement endettés.

Nous avons divisé le secteur des ménages canadiens en de
nombreuses parties ceux qui ont des niveaux ¢élevés
d’endettement, ceux qui ont pris des hypothéques de cinq ans
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have all of that mapped out. We mapped that out quite carefully
in our July MPR. We’re tracking how those various segments are
adjusting so we don’t just assume it’s simple — one number. It’s
a much more complex analysis than that.

We take some comfort from something Ms. Wilkins
mentioned a little earlier, that before all this began, we had some
parts of the country where housing prices were rising rapidly.
People asked, “How can I afford a house now when you have
raised the rate, and I have to qualify for the stress test?” The
answer is, as a result of various policies that were put in place,
the speculative flows have stopped more or less, so house prices
are rising much more moderately across the country. When a
house price in Toronto goes up by 15 or 20 per cent, that hurts
affordability a lot more than a 25- or 50-basis point move in
interest rates. But if the whole situation calms down, we will be
contributing to long-term affordability.

As for the stress testing, | was advocating that on individual
levels for a long time before they were put in place simply
because everybody knew interest rates were at historic lows.
Everybody should be prepared for interest rates to be 1 or 2
percentage points higher, so self-stress test. Now it’s a reality.
That assurance that people can manage through an interest rate
cycle is really important. We had to turn it into a rule to make it
actually occur.

The Chair: In the second round, we have one question.

Senator C. Deacon: Thanks again for the thoughtful, plain-
language responses you’ve given in this section and that I see
you give quite often. Thank you both.

Deputy governor, on productivity, does your group look at
public sector productivity or just private sector productivity?

Ms. Wilkins: We look at economy-wide productivity and dig
into different sectors. As you probably know, in the services
industry, it’s very difficult to measure productivity. There are big
measurement issues. That’s been something the bank, Statistics
Canada and many countries have been trying to dig into.

plutét que d’un an, et cetera. Nous avons cartographié le tout.
Nous avons d’ailleurs brossé un portrait trés détaillé de la
situation dans notre Rapport sur la politique monétaire de juillet.
Nous surveillons la fagcon dont ces divers segments s’y adaptent;
loin de nous 1’idée de prétendre que c’est simple — cela ne se
résume pas a un chiffre. C’est une analyse beaucoup plus
complexe.

Il y a un aspect qui nous rassure quelque peu, et cela rejoint ce
que Mme Wilkins a dit tout a I’heure : avant que tout cela
commence, certaines régions du pays avaient connu une hausse
rapide des prix de I’'immobilier. Les gens disaient : « Comment
puis-je me permettre d’acheter une maison quand vous
augmentez le taux et que je dois passer le test de résistance pour
étre admissible? » Ainsi, dans la foulée des diverses politiques
qui ont été mises en place, les flux de capitaux spéculatifs se sont
plus ou moins arrétés, si bien que les prix de 1’immobilier
augmentent maintenant de fagon beaucoup plus modérée partout
au pays. Lorsque la valeur d’une maison a Toronto grimpe de 15
ou 20 p. 100, cela nuit beaucoup plus a 1’abordabilité qu’un
changement de 25 ou 50 points de base dans les taux d’intérét.
Toutefois, une fois que la situation sera résorbée, nous
contribuerons a I’abordabilité a long terme.

Pour ce qui est du test de résistance auquel doivent se
soumettre les particuliers, je préconise cela depuis longtemps,
avant méme que le test soit instauré, simplement parce que tout
le monde savait que les taux d’intérét n’avaient jamais été aussi
bas. Chaque personne devrait se préparer a 1’éventualité que les
taux d’intérét augmentent de 1 ou 2 p. 100; on devrait donc faire
une autovérification. Pour 1’heure, c’est une réalité. 11 est
vraiment important que les gens aient 1’assurance de pouvoir
survivre a un cycle de hausse des taux d’intérét. Nous avons di
en faire une régle pour que ce soit effectivement le cas.

Le président : Nous n’avons qu’une seule question a poser au
cours de la deuxiéme série de questions.

Le sénateur C. Deacon : Je vous remercie encore une fois
tous les deux des réponses judicieuses et simples que vous nous
avez données pendant cette partie de la séance et que vous
donnez trés fréquemment, d’aprés ce que j’ai observé.

Madame la sous-gouverneure, en ce qui concerne la
productivité, votre groupe examine-t-il la productivité du secteur
public, ou uniquement la productivité du secteur privé?

Mme Wilkins : Nous étudions la productivité de 1’ensemble
de I’économie, et nous approfondissons notre examen dans
différents secteurs. Comme vous le savez probablement, il est
trés difficile de mesurer la productivité du secteur des services.
Cette mesure pose d’énormes problémes. C’est une dimension
que la banque, Statistique Canada et un grand nombre de pays
tentent de cerner.
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You mentioned public sector productivity. One important
thing is the public sector, including the Bank of Canada — so I'll
just talk about the Bank of Canada — kind of walks the talk. If
we want industry to be more productive and adopt technologies,
and we want to be in the position of setting the right framework
in an intelligent way for that to happen, whether it’s regulation or
supervision or a tax policy, it really helps if you understand it
yourself. That’s why the bank, in its work plan, has a lot of
research projects — the usual thing we would do — also, the
new data scientists.

We are also developing partnerships through the Creative
Destruction Lab at Rotman and HEC Montreal, we have a new
program called Pivot where we can partner with entrepreneurs
and small companies to try to solve our own business problems
and understand where that frontier is, using Al and machine
learning. Part of it is to learn, not to invent new things. It’s really
so we understand it. Whether it’s internationally at the G20, the
Financial Stability Board or even domestically, when we are
looking at what rules we should change or adapt so they work
well for supporting innovation — but it’s safe innovation — it’s
difficult to do that without having a greater understanding of
what you are talking about.

That kind of activity, hopefully, is an investment but will yield
gains in terms of productivity of at least the central bank. We are
not the only ones doing it.

The Chair: To the senators, thank you very much for your
tremendous questions, well thought-out and well presented.
Governor, to you and the deputy governor, thank you. You were
very succinct, helpful and relevant.

(The committee adjourned.)

Vous avez mentionné la productivité du secteur public. L’un
des aspects qui importent, c’est le fait que le secteur public, y
compris la Banque du Canada — je me contenterai donc de
parler de la Banque du Canada —, joint un peu le geste a la
parole. Si nous voulons que 1’industrie devienne plus productive
et adopte des technologies, nous devons étre en mesure d’établir
intelligemment le cadre approprié pour que cela se produise.
Qu’il s’agisse de réglementation, de surveillance ou de politique
fiscale, il est vraiment utile que vous compreniez vous-méme la
situation. C’est la raison pour laquelle la banque prévoit un
grand nombre de projets de recherche — des activités que nous
accomplissons habituellement — dans son plan de travail et
planifie de faire appel aux nouveaux experts en science des
données.

Nous  établissons  également des  partenariats  par
I’intermédiaire du Creative Destruction Lab de la Rotman School
of Business et du HEC de Montréal. Nous avons mis sur pied un
nouveau programme appelé Pivot, dans le cadre duquel nous
pouvons faire équipe avec des entrepreneurs et des petites
entreprises et utiliser I’intelligence artificielle et I’apprentissage
machine en vue d’essayer de résoudre nos propres problémes
commerciaux et de déterminer ou se trouve la ligne de
démarcation. Il s’agit en partie d’apprendre, et non d’inventer de
nouveaux concepts. Nous entreprenons vraiment ce travail afin
de mieux comprendre la situation. Que ce soit a 1’échelle
internationale dans le cadre du G20, du point de vue du Conseil
sur la stabilité financiére ou méme a 1’échelle nationale, lorsque
nous cherchons a déterminer les régles que nous devrions
modifier ou adapter afin qu’elles appuient solidement
I’innovation — mais une innovation sécuritaire —, il est difficile
de le faire sans mieux comprendre ce dont nous parlons.

Avec un peu de chance, les activités de ce genre constitueront
un investissement qui portera fruit, ne serait-ce que sur le plan de
la productivité de la banque centrale. En outre, nous ne sommes
pas les seuls a exercer ces activités.

Le président : Chers sénateurs, je vous remercie infiniment
des questions bien pensées et bien présentées que vous avez
posées. Je tiens également a remercier le gouverneur et la sous-
gouverneure. Vos propos étaient trés brefs, utiles et pertinents.

(La séance est levée.)
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EVIDENCE
OTTAWA, Thursday, November 1, 2018

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and
Commerce met this day in public at 10:32 a.m. to examine and
report on issues pertaining to the management of systemic risk in
the financial system, domestically and internationally; and in
camera, for the consideration of a draft agenda (future business).

Senator Douglas Black (Chair) in the chair.
[English]

The Chair: Good morning and welcome, colleagues, and
members of the general public who are following today’s
proceedings of the Standing Senate Committee on Banking,
Trade and Commerce either here in the room or listening via the
web. My name is Doug Black. I am a senator from Alberta. I
have the privilege of chairing this committee. I would ask my
colleagues to introduce themselves.

Senator Wallin: Pamela Wallin, Saskatchewan.

Senator C. Deacon: Colin Deacon, Nova Scotia.

Senator Day: Joseph Day, New Brunswick.
[Translation]

Senator Verner: Josée Verner from Quebec.
[English]

Senator Tannas: Scott Tannas, Alberta.

Senator Wetston: Howard Wetston, Ontario.

Senator Tkachuk: David Tkachuk, Saskatchewan.

The Chair: We’re assisted by our clerk and our analysts
extremely competently.

On October 17, 2017, the Standing Senate Committee on
Banking, Trade and Commerce was authorized to conduct a
study on issues pertaining to the management of systemic risk in
the financial system, domestically and internationally. Given that
it has been 10 years since the global financial crisis, the
committee is interested in learning about the measures that have
been implemented since that time to manage systemic risk in the
financial sector. We’re also interested, of course, in learning
from witnesses what they view to be the principal systemic risks
facing the system today.

Today is our third meeting on this subject. It gives me great
pleasure to welcome Kevan Cowan, Chief Executive Officer,
Capital Markets Authority Implementation Organization.
Mr. Cowan, thank you very much for your time today. We’re

TEMOIGNAGES
OTTAWA, le jeudi 1°f novembre 2018

Le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce
se réunit aujourd’hui, a 10 h 32, pour étudier, afin d’en faire
rapport, les questions relatives a la gestion du risque systémique
dans le systéme financier, au pays et dans le monde, et a huis
clos, pour examiner un projet d’ordre du jour (travaux futurs).

Le sénateur Douglas Black (président) occupe le fauteuil.
[Traduction]

Le président : Bonjour et bienvenue, chers collégues et
membres du grand public qui suivent aujourd’hui les
délibérations du Comité sénatorial permanent des banques et du
commerce ici dans la salle ou sur le Web. Je m’appelle Doug
Black, je suis un sénateur de I’Alberta et j’ai le privilége de
présider ce comité. Je demanderais a mes collégues de se
présenter.

La sénatrice Wallin : Pamela Wallin, de la Saskatchewan.

Le sénateur C. Deacon : Colin Deacon, de la Nouvelle-
Ecosse.

Le sénateur Day : Joseph Day, du Nouveau-Brunswick.
[Frangais]

La sénatrice Verner : Josée Verner, du Québec.
[Traduction]

Le sénateur Tannas : Scott Tannas, de 1’ Alberta.

Le sénateur Wetston : Howard Wetston, de 1’Ontario.

Le sénateur Tkachuk : David Tkachuk, de la Saskatchewan.

Le président : Nous sommes secondés de
compétente par notre greffiére et nos analystes.

fagon trés

Le 17 octobre 2017, le Comité sénatorial permanent des
banques et du commerce a été autorisé¢ a mener une étude sur les
questions relatives a la gestion du risque systémique dans le
systéme financier, au pays et dans le monde. Etant donné que la
crise financiére mondiale remonte a 10 ans, le comité est
intéressé a se renseigner sur les mesures qui ont été prises depuis
pour gérer le risque systémique dans le secteur financier. Il est
aussi intéressé€, bien sir, a connaitre le point de vue des témoins
sur les principaux risques systémiques dans le systéme
aujourd’hui.

Nous tenons aujourd’hui notre troisiéme réunion a ce sujet. Je
suis ravi d’accueillir Kevan Cowan, chef de la direction,
Organisme de mise en place de 1’Autorit¢ des marchés des
capitaux. Monsieur Cowan, merci beaucoup pour le temps que
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looking forward to your presentation, and then we will have
questions.

Kevan Cowan, Chief Executive Officer, Capital Markets
Authority Implementation Organization: Good morning,
Mr. Chair and committee members. It’s an absolute pleasure to
be here. I’'m excited at the opportunity to talk to you about the
proposed regime I represent.

You may be asking who I am and what I represent. I
sometimes like to joke about this project. I like to call it the
“alphabet of C’s” because just about every entity involved and
every piece of legislation starts with a “C.” I’ll try to avoid
getting too bogged down by things like the names of the statutes,
the capital markets act, the capital markets regulatory authority
act, the capital markets stability act, the CCMRS and, really, just
get to substance of this.

I am the CEO of the Capital Markets Authority
Implementation Organization, which is the interim authority and
the forerunner to the proposed pan-Canadian securities regulator,
the capital markets regulatory authority.

Unlike the other witnesses you have been hearing from who
are directly on point for your mandate of looking into what’s
being done with systemic risk in the last 10 years, I represent a
proposed regime. In that way, I’'m a little different.

The CMRA, the capital markets regulatory authority, through
the various statutes I have mentioned, has principally three areas
of focus. The first is the cooperative securities regulator among
the participating provinces; the second is an enhanced and
comprehensive scheme around enforcement; and the third, more
on point for the topic of today’s hearing, is systemic risk.

At a big picture level, this is an exciting project and, in
particular around systemic risk, does fill a gap we currently have
in the Canadian financial regulatory regime.

First an overview of the cooperative capital markets regulatory
system. This is an initiative of several governments — in this
case, the Governments of British Columbia, New Brunswick,
Ontario, Prince Edward Island, Saskatchewan and the Yukon,
together with Canada — who are committed to establishing a
cooperative system to achieve better regulatory outcomes for
Canadian investors and businesses.

vous nous accordez aujourd’hui. Nous nous réjouissons a la
perspective d’entendre votre exposé et de vous poser ensuite des
questions.

Kevan Cowan, chef de la direction, Organisme de mise en
place de I’Autorité des marchés des capitaux : Monsieur le
président, mesdames et messieurs les membres du comité,
bonjour. C’est un réel plaisir pour moi d’étre ici. Je me réjouis a
la perspective de vous parler du régime proposé que je
représente.

Vous vous demandez peut-€tre qui je suis et ce que je
représente. Il m’arrive d’aimer plaisanter a propos de ce projet.
Je me plais a 1’appeler « la série C », car a peu prés tous les
organismes qui y participent et toutes les mesures législatives
commencent par « C ». Je vais essayer de ne pas m’empétrer
dans des choses comme le nom des lois, la Loi sur les marchés
des capitaux, la loi qui régit I’autorité de réglementation des
marchés des capitaux, la Loi sur la stabilit¢é des marchés des
capitaux et le Régime coopératif en matiere de réglementation
des marchés des capitaux, et vraiment me concentrer sur
I’essentiel.

Je suis le chef de la direction de 1’Organisme de mise en place
de 1’Autorité des marchés des capitaux, qui est I’autorité
intérimaire et le précurseur de I’organisme canadien de
réglementation des valeurs mobilieres proposé, 1’Autorité de
réglementation des marchés des capitaux.

Contrairement aux autres personnes qui ont témoigné et dont
le travail cadre parfaitement dans votre mandat d’examiner les
mesures qui ont été prises pour contrer le risque systémique au
cours des 10 derniéres années, je représente un régime proposé.
En ce sens, je suis un peu différent.

Par I’intermédiaire des différentes lois que j’ai mentionnées,
I’ARMC, I’ Autorité de réglementation des marchés des capitaux,
s’attache principalement a trois secteurs. Le premier est
I’organisme coopératif en matiére de réglementation des valeurs
mobiliéres parmi les provinces participantes; le deuxieme est un
plan rehaussé et exhaustif concernant [’application; et le
troisiéme, qui est le plus a propos dans le contexte de la réunion
d’aujourd’hui, est le risque systémique.

En général, c’est un projet excitant qui comble une lacune
actuelle du régime de réglementation financiére canadien, en
particulier au chapitre du risque systémique.

Je vais d’abord vous donner un aper¢u du Régime coopératif
en maticre de réglementation des marchés des capitaux. Il s’agit
d’une initiative de plusieurs gouvernements — dans ce cas, ceux
de la Colombie-Britannique, du Nouveau-Brunswick, de
I’Ontario, de I’Tle-du-Prince-Edouard, de la Saskatchewan et du
Yukon, de concert avec celui du Canada — qui sont résolus a
instaurer un régime coopératif pour assurer une meilleure
réglementation au profit des entreprises et des investisseurs
canadiens.
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[ will also mention that in their most recent budget the
Government of Nova Scotia has indicated its intention to sign
onto the initiative.

The governing document for this initiative is a public
memorandum of agreement whereby all of these participating
provinces have set out the terms and the objectives. I hasten to
add the memorandum of agreement specifies an invitation for
non-participating provinces and territories to engage on a
voluntary basis.

This is a cooperative legislative approach. The two most
important pieces of the legislation are the capital markets act,
which is a proposed uniform securities act that would be passed
by each of the participating provinces and territories.

The other key piece of legislation, and the one more germane
to today’s discussion, is the capital markets stability act, focused
on systemic risk, and its complementary federal legislation to
address systemic risk and criminal enforcement in Canada and,
very importantly, on a national basis.

The legislation will be jointly administered by the capital
markets regulatory authority, the CMRA, which in structure has
many similarities to many of today’s securities commissions. For
example, it is self-funded, and it is an independent federal-
provincial-territorial entity. It’s governed by a board of directors.
It’s accountable to a council of ministers of the participating
provinces. I will speak more about that in a moment.

It will have an office in each of the participating jurisdictions
with a single rule book for all participating jurisdictions; so
uniformity, applying in each of the provinces, together with a
regulatory interface to ensure seamless operation with non-
participating provinces.

The interface, in particular, will set out the means by which, in
securities regulation, the provinces will cooperate with those
who are not part of the system. Then with respect to the capital
markets stability act, which again is a national systemic risk
instrument, looking at the various ways the provinces will
cooperate and work together. The launch timelines for this
entity, the CMRA, are currently under review. There is a case
before the Supreme Court of Canada. We’re expecting a decision
any week. If any of you have tips on how I might go across the
street and hurry that along, please let me know.

The objectives of the cooperative system: Leah Anderson
appeared before you last week from the Ministry of Finance. She
identified three critical areas that the cooperative system has as

Je vais aussi mentionner que dans son budget le plus récent, le
gouvernement de la Nouvelle-Ecosse a manifesté son intention
de souscrire a Iinitiative.

Le document constitutif de cette initiative est un protocole
d’entente public en vertu duquel toutes les provinces
participantes ont énoncé les conditions et les objectifs. Je
m’empresse d’ajouter que le protocole d’entente invite les
provinces et les territoires non participants a y souscrire
volontairement.

Il s’agit d’une approche législative coopérative. Les deux
¢léments les plus importants de la mesure législative sont la Loi
sur les marchés des capitaux, qui est une proposition de loi sur
les valeurs mobiliéres uniforme qui serait adoptée par chaque
province et territoire participant.

Le deuxiéme instrument législatif principal, et celui qui se
rapporte le plus a la discussion d’aujourd’hui, est la Loi sur la
stabilit¢ des marchés des capitaux, qui s’attache au risque
systémique, et a sa loi fédérale complémentaire pour gérer le
risque systémique et ’application en matiére de droit pénal au
Canada et, surtout, a 1’échelle nationale.

La mesure législative sera administrée conjointement par
I’ Autorité de réglementation des marchés des capitaux, I’ARMC,
dont la structure est trés semblable a celle de bien des
commissions des valeurs mobiliéres d’aujourd’hui. A titre
d’exemple, c’est un organe fédéral-provincial-territorial
indépendant, autofinancé et gouverné par un conseil
d’administration. Il doit rendre des comptes a un conseil des
ministres des provinces participantes. J’en parlerai plus en détail
dans un instant.

Il aura un bureau dans chacune des administrations
participantes et suivra un seul réglement, si bien que son
application dans chaque province sera uniforme et assortie d’une
interface réglementaire pour assurer un fonctionnement sans
heurt avec les provinces non participantes.

L’interface, notamment, définira les facons par lesquelles les
provinces coopéreront avec celles qui ne font pas partie du
systéme au chapitre de la réglementation des valeurs mobilieres.
Ensuite, il y a la Loi sur la stabilité des marchés des capitaux qui,
encore une fois, est un instrument d’évaluation du risque
systémique national qui s’intéresse aux diverses fagons dont les
provinces collaboreront et travailleront ensemble. Le calendrier
de lancement de I’ARMC fait actuellement I’objet d’un examen.
La Cour supréme du Canada a été saisie de ’affaire. Nous nous
attendons a ce qu’elle rende une décision dans les prochaines
semaines. Si I’un de vous a des conseils sur la maniére de faire
avancer les choses de 1’autre c6té de la rue, priére de m’en faire
part.

Leah Anderson, du ministére des Finances, a témoigné devant
vous la semaine derniére. Elle a relevé trois points essentiels qui
figurent parmi les objectifs du régime coopératif : premi¢rement,
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objectives. First, efficiency; second, a more comprehensive
enforcement arrangement; and, thirdly, systemic risk.

I’m going to provide more detail. The cooperative system will
strengthen the capacity to identify and manage systemic risk in
capital markets on a national basis. Again, I will come back to
this, but that is where we have a gap today. It will foster more
efficient and globally competitive capital markets, and it will
both facilitate the raising of capital from investors and provide
increased protection for investors.

The memorandum of agreement, which set out the original
objectives, refers to both the efficiency of capital markets and
the raising of capital for businesses, as well as investor
protection. I know from your witnesses last week that the
concept of balancing risk and innovation, and regulation against
competitiveness is always top-of-mind and central to this
scheme. It will provide more effective enforcement against
misconduct and improve coordinating with law enforcement and
prosecution authorities.

Finally, by creating a more unified voice among the
participating jurisdictions, it will empower Canada to have a
more influential role in international capital market regulatory
initiatives.

Canada is the only Western OECD country without a national
voice for securities regulation.

At the top of the CMRA governance structure is a council of
ministers, where each participating jurisdiction has one cabinet
minister sitting on that council. Reporting to that is an
independent board of directors, comprised of experts who are
broadly representative of the participating regions. Below that,
there are two divisions: a regulatory division that carries on what
you would expect in terms of the day-to-day operations of
securities regulation, together with an adjudicative division or
tribunal that conducts hearings in respect of securities
enforcement.

There are two features of the governance structure that
represent a significant evolution in the governance in capital
markets. The first is the separation between the chair of the
board and the CEO of the regulatory division. That’s something
we don’t see today in the larger securities commissions. The
second is a Chinese wall, or separation, between the regulatory
division, which, for example, conducts investigations, and the
tribunal, which conducts the hearings in connection with
securities enforcement.

I’efficacité; deuxiémement, un accord de coopération plus
exhaustif; et troisiémement, le risque systémique.

Je vais fournir de plus amples détails. Le régime coopératif
rehaussera la capacité de cerner et de gérer le risque systémique
dans les marchés des capitaux a 1’échelle nationale. Encore une
fois, je vais y revenir, mais c’est 1a ou nous accusons des lacunes
aujourd’hui. Il favorisera une meilleure efficacité et
compétitivité a 1’échelle internationale des marchés des capitaux,
et il facilitera la mobilisation de capitaux aupres d’investisseurs
tout en leur offrant une protection accrue.

Le protocole d’entente, qui énonce les objectifs originaux, fait
allusion tant a 1’efficacité des marchés des capitaux et a la
mobilisation des capitaux des entreprises qu’a la protection des
investisseurs. Je sais que vos témoins de la semaine derniere ont
dit que le concept de la mise en balance du risque, de
I’innovation et de la réglementation par rapport a la compétitivité
est toujours prioritaire et essentiel dans le cadre de ce plan. Il
permettra une application plus efficace de mesures pour contrer
les cas d’inconduite et améliorera la coordination avec les
organismes d’application de la loi et les autorités responsables
des poursuites.

Enfin, en unissant les voix des administrations participantes,
on permettra au Canada de jouer un role plus influent dans les
initiatives de réglementation des marchés des capitaux
internationaux.

Le Canada est le seul pays occidental membre de I’OCDE sans
organisme national de réglementation des valeurs mobiliéres.

La structure de gouvernance de I’ARMC est dominée par un
conseil des ministres auquel siége un ministre de chaque
administration  participante. Un conseil d’administration
indépendant formé d’experts généralement représentatifs des
régions participantes lui rend des comptes. Sous cet échelon se
trouvent deux divisions : une division de la réglementation qui se
charge des opérations quotidiennes de la réglementation des
valeurs mobiliéres auxquelles vous vous attendriez, ainsi qu’une
division ou un tribunal d’arbitrage qui tient des audiences
concernant D’application de la réglementation en matiére de
valeurs mobiliéres.

Deux aspects de la structure de gouvernance représentent une
évolution importante de la gouvernance des marchés des
capitaux. La premicre est la séparation entre le directeur du
conseil d’administration et le PDG de la division de la
réglementation. C’est une chose que nous ne voyons pas
aujourd’hui dans les grandes commissions de valeurs mobilicres.
La seconde est un mur chinois, ou une séparation, entre la
division de la réglementation qui, par exemple, méne les
enquétes, et le tribunal, qui tient les audiences relatives aux
mesures d’application de la réglementation des valeurs
mobilieres.
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I’d like to turn now more specifically to the matter at hand:
systemic risk. The purpose of the proposed federal capital
markets stability act is to enhance systemic risk management,
detection, et cetera, in Canada. The heart of this is data
collection. In the current Canadian financial regulatory regime,
there is a gap in data collection, because there is no body
charged with the authority to collect data relating to systemic
risk threats on a national basis.

“Systemic risk” is defined centrally in the act. It’s an
important definition. I will just linger on it for a moment. It
refers to “. . . a threat to the stability of Canada’s financial
system that originates in, is transmitted through or impairs
capital markets and that has the potential to have a material
adverse effect on the Canadian economy.”

Very important in that definition is it’s national in scope. It is
targeted specifically to systemic risk threats, which by their very
nature, cannot be dealt with by a single province or group of
provinces.

As you heard in previous testimony, and as you know,
systemic risk threats do not respect borders. Capital markets do
not respect borders. It is extremely important to have
mechanisms and authorities so a financial impact of something
that originates in one province but moves to another province —
which we see regularly — can be assessed and addressed; and
that we have a mechanism to assess and address the systemic
risks on the same scale that they occur. In other words, it must be
one of national scope that does not respect provincial boundaries.

The CMRA’s responsibilities under the CMSA include
monitoring activity in capital markets. This is specifically
focused on capital markets. When you think about the previous
testimony from OSFI and the Bank of Canada, it is the case there
is not comprehensive national data collection specifically around
capital markets, which this agency will be empowered to do.

Second to mitigate systemic risk in capital markets, with a
specific power and authority focused on benchmarks, products
and systemically risky practices that are detected as they emerge
through that data collection.

The results are of an urgent order power for the authority to
act urgently to protect against the propagation of systemic risk
through capital markets.

J’aimerais parler en particulier de la question a 1’étude, celle
du risque systémique. L’objectif de la Loi sur la stabilité des
marchés des capitaux proposée au fédéral est de rehausser la
gestion du risque systémique, la détection, et cetera, au Canada.
La collecte des données y est essentielle. Dans le régime de
réglementation financiére canadien en vigueur, il existe des
lacunes sur le plan de la collecte des données, car aucun organe
n’est chargé de recueillir les données se rapportant aux menaces
de risque systémique a I’échelle nationale.

Le « risque systémique » est défini prioritairement dans la loi.
Il s’agit d’une définition importante. Je vais m’y attarder un
instant. Il renvoie a « ... une menace a la stabilité ou a I’intégrité
du systéme financier canadien qui émane des marchés des
capitaux, est propagée par leur entremise ou les entrave et qui est
susceptible d’avoir des conséquences négatives sur 1’économie
canadienne ».

Ce qui est trés important dans cette définition, c’est qu’elle est
de portée nationale. Elle cible précisément les menaces et les
risques systémiques qui, de par leur nature méme, ne peuvent
étre gérés par une province seule ou un groupe de provinces.

Comme vous I’avez entendu dans des témoignages précédents,
et comme vous le savez, les menaces et les risques systémiques
ne respectent pas les frontiéres. Les marchés des capitaux non
plus. 11 est de la plus haute importance d’étre doté de
mécanismes et d’autorités pour que I’incidence financiére d’une
chose qui prend sa source dans une province, mais qui se déplace
vers une autre — chose que nous voyons réguliérement — puisse
étre évaluée et traitée; et que nous soyons dotés d’un mécanisme
pour évaluer et gérer les risques systémiques a la méme échelle
qu’ils se produisent. Autrement dit, il faut qu’ils soient
d’envergure nationale et qu’ils ne respectent pas les limites
provinciales.

La Loi sur la stabilit¢ des marchés des capitaux prévoit
notamment que I’Autorité de réglementation des marchés des
capitaux, I’ARMC, soit tenue d’assurer la surveillance des
activités dans les marchés des capitaux. Cette responsabilité est
précisément axée sur les marchés des capitaux. Lorsque vous
pensez aux témoignages précédents des représentants du Bureau
du surintendant des institutions financiéres, BSIF, et de la
Banque du Canada, vous constatez qu’on ne recueille pas de
données nationales exhaustives sur les marchés des capitaux en
particulier, chose que cet organisme sera habilité a faire.

Ensuite, il lui faut atténuer le risque systémique dans les
marchés des capitaux, avec un pouvoir et une autorité précis axés
sur les étalons, les produits et les pratiques systémiques risquées
qui sont détectés au cours de la collecte des données.

L’autorité a donc le pouvoir de donner des ordres urgents pour
prendre des mesures contre la propagation du risque systémique
par ’intermédiaire des marchés des capitaux.
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There is also an additional element deriving from the federal
authority, which is to provide leadership and coordination in
enforcing criminal law, thereby contributing to a more
comprehensive enforcement framework in Canada. This will
provide a better structure to engage with enforcement partners
and an enhanced legal framework with additional criminal
offences and evidence-gathering tools to make enforcement more
effective. In the statute, there is an obligation to coordinate
relevant regulatory activities with other federal, provincial and
foreign authorities, with a specific focus on not creating undue
burden and a duplication in efforts.

As you’ve heard, markets today are large, complex and
interconnected. As you heard in some of the testimony from
Jeremy Rudin and Ron Morrow, we don’t know where the next
threat is. As Jeremy Rudin said, one of the biggest dangers can
be complacency. We have rules in place that protect against past
threats. For the next one, we don’t have the mechanisms to
protect from emerging threats through national data collection.

The CMRA is well positioned to administer the -capital
markets stability act, and to add and contribute to the regime
around systemic risk. There will be dedicated resources and
expertise specifically devoted to systemic risk in capital markets.

Because this agency has authority for both the day-to-day
securities regulation, together with national systemic risk
activity, there will be the possibility of having synergies between
those activities like we do not currently have in any agency in
Canada. The federal legal authority under the CMSA over
systemic risk does complement the tools of existing regulatory
agencies, such as the Bank of Canada and OSFI, and so thereby
contributes to the framework, again filling the gap, particularly
around national data collection. It will be built with leadership
and staff with deep expertise.

In conclusion, systemic risk is complex. We’ve heard that over
the last couple of sessions. The threats do not respect borders.
It’s very important we address these threats from the same scale
from which they originate, which is, at the very least, national.
The proposed Capital Markets Regulatory Authority and the
proposed capital markets stability act address that gap,
complementing the current federal and provincial financial
regulatory regime. Thank you.

The Chair: Thank you. We will go to questions now.

Il y a aussi un élément supplémentaire qui reléve de 1’autorité
fédérale, soit celui d’assurer le leadership et de coordonner
I’application du droit pénal pour ainsi contribuer a un cadre
d’exécution plus exhaustif au Canada. Cela donnera une
meilleure structure pour collaborer avec les partenaires de
I’application de la loi ainsi qu’un meilleur cadre juridique
prévoyant des infractions criminelles supplémentaires et des
instruments pour recueillir des preuves afin de rehausser
I’efficacité de 1’application de la loi. La loi contient une
obligation de coordonner les activités de réglementation
pertinentes avec d’autres autorités fédérales, provinciales et
étrangeres, dans le but précis de ne pas créer de fardeau indu ou
de dédoublement des efforts.

Comme vous ’avez entendu, les marchés d’aujourd’hui sont
grands, complexes et interreliés. Comme en ont témoigné Jeremy
Rudin et Ron Morrow, nous ne savons pas d’ou proviendra la
prochaine menace. Jeremy Rudin a affirmé que le laisser-aller
peut représenter un des plus grands dangers. Nous avons instauré
des régles pour nous protéger contre les menaces passées. Nous
ne sommes pas dotés d’un mécanisme pour nous protéger contre
les menaces qui émergent de la collecte des données nationales.

L’ARMC est bien placée pour gérer la Loi sur la stabilité des
marchés des capitaux ainsi que pour ajouter et contribuer au
régime entourant le risque systémique. Des ressources et des
compétences seront consacrées au risque systémique dans les
marchés des capitaux.

Etant donné que cet organisme est chargé tant de la
réglementation des valeurs mobilieres au quotidien que des
activités liées au risque systémique national, il sera possible
d’avoir des synergies entre les activités comme celles que nous
n’avons pas actuellement dans un quelconque organisme au
Canada. L’autorité juridique fédérale prévue dans la Loi sur la
stabilité¢ des marchés des capitaux en ce qui concerne le risque
systémique vient compléter les outils dont disposent les
organismes de réglementation déja en place, comme la Banque
du Canada et le BSIF, ce qui contribue donc au cadre et comble
I’écart, notamment en ce qui concerne la collecte de données
nationale. Elle sera appuyée par le leadership et du personnel trés
qualifié.

En conclusion, le risque systémique est complexe. Nous
I’avons entendu dire au cours des derniéres séances. Les
menaces ne tiennent pas compte des frontieres. Il est tres
important de contrer ces menaces au méme échelon ou elles
trouvent leur source, c¢’est-a-dire, a tout le moins, a 1’échelon
national. L’ Autorité de réglementation des marchés des capitaux
et la Loi sur la stabilit¢ des marchés des capitaux que 1’on
propose comblent cette lacune en venant compléter le régime de
réglementation financiére fédéral et provincial actuel. Merci.

Le président : Merci. Nous allons maintenant passer aux
questions.
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Senator Wetston: Thank you for your submission today,
Mr. Cowan.

I wanted to speak to you a little bit — not about your views
about a financial crisis or what systemic risk we might be facing
in the future. It’s highly likely we will be facing financial
challenges in our markets. We have in the past; we will again.
Some look recessionary and some look more serious than just a
recession, but they’re always serious.

Financial crises are often driven by panics, runs and bubbles,
and we need to have the capability to manage these kinds of
escalating financial crises. Do you believe the CMRA,
particularly through the CMSA, would somehow allow Canada
to manage a crisis of that sort, should it occur again, like it did
10 years ago, in the context of what I describe as a highly
fragmented regulatory system with respect to capital markets?

Mr. Cowan: Yes, | do. That goes to the heart of what the
CMSA and CMRA are designed to do, principally through data
collection and the early identification of emerging threats, so
they can be managed through the powers in the act. That’s also
in coordination and collaboration with the other regulatory
agencies.

A great example might be the asset-backed commercial paper
crisis. In the affidavit from the Bank of Canada to the Supreme
Court of Canada for the current hearing, there is a fair bit of
information about this, and it’s a good example.

In the asset-backed commercial paper crisis, we had a situation
where under provincial securities laws each of the provincial
regulators was looking at these products in the context of
whether they complied with provincial securities laws, were they
being done on a proper basis, and largely around the perspective
of sophisticated investors, which grants many exemptions. There
was nobody charged with taking the overall view, as we added
up all the different issuances, on what the threat was to Canada
on a national scope. That is exactly what the CMSA is designed
to do. It is to give the agency the data collection powers to
identify those risks early on.

Senator Wetston: 1 have a follow-up question. I think it’s
really important to appreciate the magnitude of that. We tend to
think these kinds of crises do not have a significant impact on
our country. We think that way because the financial crisis,
while it affected us from an economic perspective, we did not
have to face the kinds of banking issues that Europe and the U.S.
faced, bailouts et cetera.

Le sénateur Wetston : Merci
d’aujourd’hui, monsieur Cowan.

pour votre  exposé

Je voulais vous parler briévement, mais pas pour connaitre vos
vues concernant une crise financiére ou le risque systémique
auquel nous pourrions étre confrontés a 1’avenir. Il est trés
probable que nous ferons face a des enjeux financiers dans nos
marchés. Nous 1’avons fait par le passé et nous le ferons encore.
Certains marchés ont I’air d’étre en récession et d’autres ont 1’air
d’étre en situation plus grave encore, mais c’est toujours sérieux.

Les crises financiéres sont souvent motivées par des paniques,
des ruées et des bulles, et nous devons étre en mesure de gérer
ces types de crises financiéres qui s’intensifient. Croyez-vous
que I’ARMC, surtout par I’intermédiaire de la Loi sur la stabilité
des marchés financiers, permettrait en quelque sorte au Canada
de gérer une crise de la sorte si elle devait se reproduire, comme
elle I’a fait il y a 10 ans, dans le contexte de ce que je décris
comme étant un systéme réglementaire hautement fragmenté au
chapitre des marchés des capitaux?

M. Cowan : Oui, je le crois. Cela va au cceur méme de ce que
I’ARMC et la Loi sur la stabilité des marchés financiers visent a
faire, principalement par |’intermédiaire de la collecte de
données et de la détection précoce des menaces émergentes pour
qu’elles puissent étre gérées grace aux pouvoirs prévus dans la
mesure législative. Cela se fera aussi en conjonction et en
collaboration avec les autres organismes de réglementation.

Un excellent exemple pourrait étre celui de la crise du papier
commercial adossé a des actifs. La déclaration assermentée de la
Banque du Canada a la Cour supréme du Canada pour 1’audience
actuelle contient pas mal de renseignements a ce sujet, et c’en est
un bon exemple.

Dans le contexte de la crise du papier commercial adossé a des
actifs, nous avons eu une situation dans laquelle, au titre des lois
sur les valeurs mobiliéres provinciales, chaque organisme de
réglementation provincial examinait ces produits pour
déterminer s’ils étaient conformes aux lois sur les valeurs
mobiliéres provinciales, s’ils étaient bien appliqués et s’ils
représentaient surtout la perspective des investisseurs avertis, a
qui on accorde nombre d’exceptions. Alors que nous compilions
les différentes émissions d’obligations, personne n’était chargé
d’opter pour la vision globale de la menace que cela représentait
pour le Canada a 1’échelle nationale. C’est exactement ce que
I’ARMC vise a faire. Il vise & donner a 1’organisme les pouvoirs
de recueillir les données pour cerner ces risques des le départ.

Le sénateur Wetston : J’ai une question de suivi. Je pense
qu’il est vraiment important de comprendre 1’ampleur de tout
cela. Nous avons tendance a penser que ces types de crises n’ont
pas d’incidence marquée sur notre pays. Si nous voyons les
choses sous cet angle c’est que, bien que nous ayons été touchés
par la crise financiére sur le plan économique, nous n’avons pas
eu a faire face aux mémes types de questions bancaires que
I’Europe et les Etats-Unis, soit les préts d’urgence et autres.
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[ will ask another question because the context is important
from my perspective. I think the crisis was around a $30 billion
which, in the size of an economy like Canada, could have quite
an impact. It was resolved, but a lot of the paper went to
consumers not just financial institutions or higher commercial
level of investment.

It’s my understanding the first question that officials asked is,
“What do we do? How do we coordinate this? How do we
collaborate and get to the bottom of this?” If this crisis occurred
today again would we, through this process, have a mechanism
to be able to address it in a more efficient way, to understand
what we need to do? Because in the asset-backed commercial
paper, there were also sanctions with respect to a number of
institutions flowing from how that occurred. Can you add a little
more content to that from the perspective of how this would
address those issues?

Mr. Cowan: The bedrock, the foundation of this is data
collection and early identification. The statute does contain
powers, for example urgent order-making powers, so people can
take action as these threats to start to escalate. It is important,
however, to put the CMRA and the CMSA in the context of the
overall financial regulatory regime. That includes OSFI and the
Bank of Canada but also the provincial securities regulators.
Based on the early detection and the potential use of powers, the
big thing is collaboration and co-operation. To have the data at
the table and the ability of the appropriate agencies to take the
appropriate action, depending on who has specific authority over
the issue in question.

Senator Tannas: Thank you for your presentation. I'm from
Alberta. It won’t surprise you I will ask a question from a
skeptic’s point of view. You mentioned all of the other OECD
countries have a national regulator. I don’t doubt that. I did some
quick looking around and they’re all located in their capital
cities.

For whatever reason, Toronto turned out to be the place we
had to have our regulator, which is fishy to those of us who are
in other places where capital is raised and invested because it
won’t be national for as long as the regulator sits among a large
robust group of players. I suspect that is why other OECD
countries sensibly placed their regulator not in the financial
centre.

Je vais poser une autre question parce que, de mon point de
vue, le contexte est important. Je pense que la crise s’est élevée a
environ 30 milliards de dollars, ce qui, dans une économie de la
taille de la ndtre, pourrait avoir toute une incidence. Elle a été
réglée, mais ce ne sont pas seulement les institutions financiéres
ou I’échelon d’investissement commercial supérieur qui ont été
touchés — une bonne partie des consommateurs aussi.

Je crois comprendre que la premiére question que les
fonctionnaires posent est « Qu’allons-nous faire? Comment
allons-nous coordonner la situation? Comment faire pour
collaborer et aller au fond des choses? » Si cette crise se
reproduisait aujourd’hui, aurions-nous, grace a ce processus, un
mécanisme pour pouvoir y répondre de fagon plus efficace, pour
comprendre ce que nous avons besoin de faire? Dans le contexte
de la crise du papier commercial adossé¢ a des actifs, des
sanctions ont été imposées a un certain nombre d’institutions en
raison de la fagon dont les choses se sont passées. Pouvez-vous
en parler plus en détail dans I’optique de la maniére dont cela
réglerait ces questions?

M. Cowan : Le régime repose sur la collecte de données et la
détection précoce. La loi prévoit des pouvoirs, par exemple celui
de rendre des ordonnances d’urgence, qui permettent de passer a
I’action quand les menaces s’intensifient. Cependant, c’est
important de replacer ’ARMC et la LSMC dans le contexte du
régime de réglementation financicére global, qui comprend non
seulement le BSIF et la Banque du Canada, mais aussi les
organismes provinciaux de réglementation des valeurs
mobilieres. En plus de la détection précoce et de la possibilité de
recourir aux pouvoirs, un autre fondement du régime est la
collaboration et la coopération : avoir acceés aux données et faire
en sorte que les organismes pertinents prennent les mesures qui
s’imposent, en fonction des dossiers et des autorités dont ils
relevent.

Le sénateur Tannas : Merci pour votre exposé. Je viens de
I’Alberta. Vous ne serez pas surpris que je vous pose une
question du point de vue d’un sceptique. Vous avez mentionné
que tous les autres pays de I’OCDE ont un organisme de
réglementation national. Je n’en doute pas. J’ai vérifié
rapidement, et tous ces organismes sont situé¢s dans la capitale de
leur pays.

Pour une raison ou une autre, c’est a Toronto qu’on a décidé
d’établir ’organisme de réglementation canadien, ce qui semble
louche a ceux d’entre nous qui se trouvent a d’autres endroits ou
des capitaux sont levés et investis, car tant qu’il sera situé au
centre d’un grand groupe d’intervenants importants, 1’organisme
de réglementation ne sera pas national. Je crois que c’est pour
cette raison que les autres pays de I’OCDE ont pris la décision
judicieuse de ne pas établir leur organisme de réglementation
dans le centre financier du pays.
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What was the thinking? Why would somebody from Alberta
with that kind of a cynical question ever support the idea that
everything, including the decisions, has to emanate from
Toronto?

Mr. Cowan: Senator, thank you very much for your question.
I will provide additional detail but my initial answer is it is not
located in Toronto.

The cooperative securities regulator, as published in the
memorandum of agreement, has a comprehensive leadership
structure placed in all of the participating provinces. The
participating provinces did agree the CEO and the head office
would be located in Toronto. That is a small portion of this. In
addition, the memorandum of agreement sets out that there will
be a deputy chief regulator in each region, together with a local
office director in each office of the organization. It also says that
any decision made in any office is binding throughout the entire
cooperative system.

A decision made in the Calgary office is binding in Ontario, as
it is binding in Prince Edward Island and the other participating
provinces, if that was the case. For example, if Alberta was
involved, that would be the case as well for any decision made
there.

Senator Tannas: Again, why wasn’t the model of the other
OECD countries followed with respect to locating a proposed
national securities regulator in Ottawa-Gatineau, where it could
truly function as a national securities regulator?

Mr. Cowan: The farthest I could go on that question is as a
commentator on the political process. The memorandum of
agreement was negotiated among the cabinet ministers and their
staff in a comprehensive manner. For a variety of reasons I’'m
not privy to, that is what was decided. What is important to me is
this is a distributed leadership model. It’s the leadership in each
of the regions which has been highlighted as being extremely
important to this the model. The entire structure is laid out in
public.

From my perspective, it’s all about getting the organization
up, proving that it works, proving the efficiencies. That’s the
best recruitment tool. If ultimately Alberta, for example, decides
to join, decisions made in Calgary will be binding throughout the
system.

Senator C. Deacon: Mr. Cowan, I’'m impressed to see the
progress you’re making on an issue that, as I recall, has been
talked about in this country for more than 30 years. It’s great to
see progress being made because it’s so important, from my
standpoint, in terms of how the risks are evolving and how the
pace is evolving. They’re coming at us faster than they have in
the past.

Quel a été le raisonnement? Pourquoi un Albertain qui pose
une question cynique comme celle-ci appuierait-il 1’idée que
tout, y compris les décisions, doit venir de Toronto?

M. Cowan : Merci beaucoup pour votre question, monsieur le
sénateur. Je vais fournir plus de détails, mais ma réponse initiale
est que I’organisme de réglementation n’est pas situé a Toronto.

Comme c’est écrit dans le protocole d’accord, la structure de
I’organisme coopératif de réglementation des valeurs mobilieres
est répartie dans toutes les provinces participantes. Les provinces
qui participent a 1’accord ont convenu que le directeur général et
le bureau général de direction seraient établis a Toronto, mais ce
n’est la qu’une petite partie du tout. En effet, le protocole
d’accord stipule aussi qu’il y aura un régulateur en chef adjoint
dans chaque région et un administrateur local dans chaque
bureau de 1’organisme. L’accord précise également que toute
décision prise par n’importe quel bureau a force obligatoire dans
I’ensemble du régime coopératif.

Une décision prise par le bureau de Calgary aurait force
obligatoire en Ontario, & 1’Tle-du-Prince-Edouard et dans toutes
les provinces participantes. Ce serait aussi le cas des décisions
prises en Alberta, par exemple, si cette province participait au
régime.

Le sénateur Tannas : Encore une fois, pourquoi n’a-t-on pas
suivi le modéle des autres pays de IOCDE en situant
I’organisme national de réglementation proposé des valeurs
mobiliéres dans la région d’Ottawa-Gatineau, ou il pourrait
réellement servir d’organisme national?

M. Cowan : Je peux seulement répondre a votre question du
point de vue d’un observateur du processus politique. Le
protocole d’accord est le fruit de négociations exhaustives
menées par les ministres et leur personnel. Pour diverses raisons
dont on ne m’a pas fait part, c’est la décision qui a été prise.
Pour moi, I’important, c’est qu’il s’agit d’un modéle de
leadership partagé. L aspect crucial du modele, c’est que toutes
les régions se partagent le leadership. La structure entiére est
rendue publique.

D’aprés moi, ce qui compte, c’est de mettre en place
I’organisme, de prouver qu’il fonctionne et de démontrer les
gains d’efficacité réalisés. C’est la meilleure fagon de recruter
d’autres parties. Si 1’Alberta décide d’y participer, par exemple,
les décisions prises a Calgary auront force obligatoire dans
I’ensemble du régime.

Le sénateur C. Deacon : Monsieur Cowan, je suis
impressionné par les progrés que vous avez accomplis
relativement a une question dont on parle au pays depuis plus de
30 ans, je crois. C’est formidable de voir le dossier avancer parce
qu’il est tellement important, d’aprés moi, en raison de la facon
dont les risques évoluent et de 1’accélération du rythme. Les
menaces surgissent plus rapidement que par le passé.
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I’'m excited by what I have heard. I think there is a lot of
promise and thoughtful steps being taken.

I want to focus on one area I view as a risk in our economy
because of the world that I come from, which is early-stage
companies. It is encouraging we’re making sure we have the
systems in place to make early-stage capital as available as
possible throughout this country. Our entrepreneurs are coming
from every corner of the country. We need to make sure that is
efficient and swift in terms of process, but also regulated so the
bad actors are kept out. They ruin it for all the best companies, as
far as I’'m concerned, any time a bad actor makes it through.

I want to speak to how you are managing that side of the
equation or how you foresee managing that side of the equation,
what you think the effects will have on the formation of early-
stage capital for fledgling companies in this country and making
sure we have that part of our economy as robust and strong as
possible. That’s an important part of managing our long-term
financial risks.

Mr. Cowan: I like to joke on this proposal or this project that
I first heard about the quest for a Canadian national securities
commission when I was in university. In fact, it goes back to
1935 when it was first mentioned in Parliament with the royal
commission on price spreads, no doubt in response to many
things going on south of the border with the 1933 and 1934 acts
in the United States.

Nonetheless, the issue you raise is central to the proposed
CMRA and central to me personally as someone who has worked
at all levels of the capital markets and is interested and attuned to
the challenges of small- and medium-sized financing. In
particular, the comprehensive nature of the Canadian capital
market system which, through a network of independent and
bank-owned dealers and other market participants, has always
punched above its weight in providing an ecosystem for small
and medium-sized enterprises to graduate up through the ranks
from the Venture Exchange, for example, to the Toronto Stock
Exchange.

There are several things in this proposed agency that address
that. First is the memorandum of agreement itself sets out, as the
objectives for the agency, that capital formation and providing
access to capital for businesses is very important as we consider
regulation.

The next is the agency is being constructed in a way that
makes sure regional perspectives, whether it be Nova Scotia or
British Columbia, who may have a different experience or
expertise around small and medium enterprise, are brought to the
table and are very much part of the policy-making process to

Je suis trés enthousiaste par rapport a ce que j’ai entendu. Je
trouve les mesures prises judicieuses et prometteuses.

J’aimerais me concentrer sur un secteur de notre économie qui
représente un risque, selon moi, a cause du milieu d’ou je viens :
celui des jeunes entreprises. C’est encourageant de constater que
nous veillons & ce que nous ayons les régimes nécessaires pour
¢élargir autant que possible 1’accés aux capitaux de démarrage
partout au pays. Les entrepreneurs canadiens viennent de toutes
les régions du pays. Nous devons veiller a ce que le processus
soit efficace et rapide, mais aussi a ce qu’il soit bien réglementé
afin d’écarter les mauvais joueurs. Chaque fois qu’un mauvais
joueur réussit, selon moi, il giche tout pour les meilleures
entreprises.

J’aimerais savoir comment vous gérez ou vous comptez gérer
cette partie de 1’équation. Quels seront les effets, selon vous, sur
la formation de capitaux de démarrage pour les jeunes
entreprises canadiennes, et quelles mesures seront prises pour
veiller a ce que ce secteur de 1’économie canadienne soit aussi
solide qu’il puisse 1’étre? Il s’agit d’un aspect important de la
gestion des risques financiers a long terme.

M. Cowan : J’aime plaisanter par rapport a cette proposition
ou a ce projet en disant que la premiere fois que j’ai entendu
parler de la volont¢ de mettre en place une commission
canadienne sur les valeurs mobilieres, j’étais étudiant a
I’université. En réalité, cette volonté remonte a 1935, année ou
elle a été mentionnée au Parlement pour la premiére fois par la
Commission royale d’enquéte sur les écarts de prix, sans doute
en réaction aux événements qui se déroulaient aux Etats-Unis
apres 1’adoption des lois de 1933 et de 1934.

Néanmoins, la question que vous soulevez est au cceur de
I’ARMC proposée. C’est aussi une de mes préoccupations
principales, car j’ai travaillé a tous les échelons des marchés des
capitaux et je m’intéresse aux défis liés au financement des
petites et moyennes entreprises. En particulier, la nature
exhaustive du régime canadien du marché des capitaux, qui, par
I’intermédiaire d’un réseau de courtiers indépendants et
de maisons de courtage détenues par des banques, ainsi que
d’autres participants au marché, a toujours réussi a se surpasser
et a fournir aux petites et moyennes entreprises un milieu leur
permettant de passer de la Bourse de croissance, par exemple, a
la Bourse de Toronto.

Plusieurs aspects de ’organisme proposé répondent a cette
préoccupation. D’abord, le protocole d’accord stipule, parmi les
objectifs de I’organisme, que la formation de capitaux et 1’acces
aux capitaux pour les entreprises doivent absolument étre pris en
considération dans I’élaboration de la réglementation.

Ensuite, I’organisme est congu de fagon a veiller a ce que les
perspectives régionales, que ce soit celles de la Nouvelle-Ecosse
ou de la Colombie-Britannique, dont I’expérience et I’expertise
dans le domaine des petites et moyennes entreprises sont peut-
étre différentes, soient mises a contribution et fassent partie du
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ensure that our constant goal of finding the right balance
between risk and innovation and between regulation and capital
formation is there and uppermost in everyone’s minds.

We are also currently in the organizational design for this
agency. We are ensuring the policy-making process makes sure
that everybody has a voice and can feed those ideas into the
policy development process.

Senator C. Deacon: What do you think it’s going to take to
get other provinces like Alberta, Quebec and Manitoba to come
on board? A miracle? This is such an important national
initiative. The competition is outside of Canada. It’s not between
provinces in Canada. We have got to be very focused outward in
making sure we have the most competitive economy. This is not
something I need to convince you of, clearly.

What do you think it’s going to take? That national initiative is
important. Whenever one of our provinces is not at the table, I
think it’s unfortunate.

Mr. Cowan: We are closer than we have ever been on this
project. The legislation is largely completed. There are some
outstanding issues the participating provinces are working on.
It’s now about the political will and commitment to get this over
the goal line.

From my perspective, with five provinces, particularly with
Nova Scotia stating its intention to join, we have more than
enough critical mass to get this up and running and prove the
efficiencies to both investor protection and capital formation that
will be the hallmark of this agency.

I’1l take a miracle, but I’'m convinced we will create one just
by proving it works. I have all of these $1 bets around the
country. I’m convinced that over time as we prove this works,
others will be inclined to come on board.

The rest, of course, we’ll leave to the politicians.

Senator C. Deacon: A few others around the country will bet
you a lunch and gladly pay. It’s something that will make a big
difference in our country if you succeed.

Senator Wallin: Some of us have been working on this for a
long time. Maybe I didn’t hear this in your earlier remarks: What
has the finance minister of Canada said to you about this, if you
can share?

Mr. Cowan: We have had an indication from the finance
minister as well as his staff they are supportive of this initiative.
They continue to support it as we build the organization.

processus décisionnel, de fagon a ce que tous les participants
pensent avant tout a I’objectif de trouver un juste équilibre entre
le risque et I’innovation, ainsi qu’entre la réglementation et la
formation de capitaux.

Nous sommes aussi en train de concevoir la structure
organisationnelle de 1’organisme. Nous veillons a ce que le
processus d’élaboration des politiques permette a toutes les
parties de s’exprimer et de faire part de leurs idées.

Le sénateur C. Deacon : Qu’est-ce qu’il faudra, selon vous,
pour que d’autres provinces comme 1’Alberta, le Québec et le
Manitoba se joignent au régime? Faudra-t-il un miracle? Il s’agit
d’une initiative nationale tellement importante. La concurrence
se trouve a D’extérieur du Canada, et non entre les provinces.
Nous devons absolument porter notre attention vers 1’extérieur
pour maximiser la compétitivitt de notre économie.
Evidemment, je n’ai pas a vous convaincre.

Que faudra-t-il, a votre avis? Cette initiative nationale est
importante. Je trouve toujours malheureux qu’une province
refuse de se joindre aux autres.

M. Cowan : Jamais nous n’avons été aussi prés de réaliser ce
projet. Les dispositions législatives sont presque terminées. Les
provinces participantes travaillent a régler quelques questions
non résolues. Maintenant, la volonté politique et 1’engagement
sont tout ce qu’il faut pour atteindre la ligne d’arrivée.

A mon avis, avec cinq provinces et I’intention déclarée de la
Nouvelle-Ecosse de se joindre au régime, nous avons une masse
critique plus que suffisante pour mettre le régime en branle et
pour en prouver l’efficacité sur les plans de la protection des
investisseurs et de la formation de capitaux, les deux aspects qui
caractériseront I’organisme.

J’accepterais volontiers un miracle, mais je suis convaincu que
nous en créerons un simplement en prouvant que le régime
fonctionne. J’ai fait des paris d’un dollar dans tout le pays. Je
suis convaincu qu’avec le temps, nous prouverons que le régime
fonctionne, et d’autres voudront s’y joindre.

Pour le reste, bien siir, nous nous en remettons aux politiciens.

Le sénateur C. Deacon : Quelques autres Canadiens seraient
préts a vous parier un diner et seraient ravis de payer. Le régime
changera vraiment la donne au Canada si vous réussissez.

La sénatrice Wallin : Certains d’entre nous travaillent sur ce
projet  depuis longtemps. Peut-étre 1’avez-vous  déja
mentionné, mais pouvez-vous nous dire ce que le ministre des
Finances du Canada vous a dit a ce sujet?

M. Cowan : Le ministre des Finances et son personnel nous
ont fait part de leur appui du projet. Ils continuent & le soutenir a
mesure que nous batissons 1’organisation.
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Senator Wallin: Do you anticipate any other action? You are
out there doing it. Do you expect any action on their part, say, in
upcoming budgets? In these omnibus bills you often find little
sentences somewhere on page 432 that say, “We are going ahead
with....”

Mr. Cowan: To your earlier comment, we’ll take great
miracles, we’ll take small ones and we’ll take them wherever we
get them.

We do have an outstanding Supreme Court decision. We are
expecting the decision any week. The hearing was on March 22.
The standard timeline is about six months to a decision. We’re
looking forward to that. Assuming it’s a positive decision, I’'m
hopeful that will be a rallying point on the project.

Senator Wallin: Thank you.
[Translation]

Senator Verner: In order for you to be able to

[English]

— to put on record what we discussed earlier —

[Translation]

we spoke about the case before the courts involving Quebec
and Alberta. As you know, there is no appetite at all in Quebec
to be part of this organization. Moreover, the issue has been
discussed for a long time. I was a colleague of the late Minister
Jim Flaherty when the idea first saw the light of day.

You have told us that, even so, there is currently a good spirit
of cooperation between the organization in Quebec and your
own. Can you tell us more about that?

[English]

Mr. Cowan: Thank you. Central to the proposed agency, the
CMRA, as set out in the memorandum of agreement is a mandate
to work seamlessly and co-operatively with non-participating
provinces. To that end I have reached out to the other provinces
to build the foundation of relationships that would ultimately
allow us to have that co-operation. The primary objective is
ensuring operations are seamless for market participants
wherever they may be located.

This works in multiple tiers. Primarily it is a government-to-
government discussion right now, which is where the
conversations are occurring. The intention and goal is to have
co-operation.

La sénatrice Wallin : Vous attendez-vous a ce qu’ils
prennent d’autres mesures? C’est vous qui faites le travail. Vous
attendez-vous a ce qu’ils incluent quelque chose, par exemple,
dans les prochains budgets? On trouve souvent dans les projets
de loi omnibus une petite phrase a la page 432 qui dit : « Nous

allons de ’avant... »

M. Cowan : Pour revenir a ce que vous avez dit tout a
I’heure, nous acceptons volontiers les miracles, petits et grands,
peu importe d’ou ils viennent.

Nous attendons une décision de la Cour supréme. Elle devrait
étre rendue d’une semaine a 1’autre. L’audience a eu lieu le
22 mars, et le délai habituel est d’environ six mois. Nous avons
hate d’en prendre connaissance. Si elle est positive, j’espére
qu’elle ralliera les gens au projet.

La sénatrice Wallin : Merci.
[Frangais]

La sénatrice Verner : Pour étre en mesure de vous permettre
de, comme on dit en anglais —

[Traduction]

. « put on record », ou consigner au compte rendu ce que
nous avons dit plus tot...

[Frangais]

—, nous avons parlé¢ de la cause devant les tribunaux dans
laquelle sont impliqués le Québec et 1’ Alberta. Comme vous le
savez, il n’y a pas du tout d’appétit au Québec pour faire partie
de cette organisation. Cela fait trés longtemps, d’ailleurs, que cet
enjeu est discuté. J’étais collégue avec le regretté ministre Jim
Flaherty lorsque 1’idée premicre est née.

Vous nous avez dit qu’il y a tout de méme un bon esprit de
collaboration avec I’organisme du Québec et votre organisation a
I’heure actuelle. Pouvez-vous nous donner des précisions?

[Traduction]

M. Cowan : Merci. Comme c’est écrit dans le protocole
d’accord, au cceur du mandat de I’organisme proposé, I’ARMC,
se trouve la volonté de coopérer pleinement avec les provinces
non participantes. En vue d’atteindre cet objectif, j’ai noué le
dialogue avec les autres provinces pour commencer a établir les
relations qui rendront possible la coopération. L’objectif
principal est de veiller au bon fonctionnement pour les
participants au marché, peu importe ou ils sont situés.

Le travail se fait a de multiples échelons. A I’heure actuelle, ce
sont principalement les gouvernements qui discutent entre eux.
L’intention et 1’objectif sont de coopérer.
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[Translation]

Senator Verner: Can we conclude that, should the Supreme
Court side with the provinces that do not wish to be part of the
organization, that you will continue to cooperate to the same
degree with Quebec or Alberta? I do not want to speak for the
Albertans, but will the structure of your organization allow you
to work with Quebec when they are not part of it?

[English]

Mr. Cowan: Yes, most definitely. Everything in the system,
from organizational design to the principles and objectives set
out in the memorandum of agreement, is designed to ensure
seamless co-operation with non-participating provinces.

The Chair: Thank you very much, Mr. Cowan. That was a
very interesting presentation.

Senator Wetston: I just want to emphasize something in this
discussion. When Senator Tannas talked about the OECD, it’s
important to understand where we fit in the global market. The
last recession necessarily did not occur in Canada but we sure
felt the impact. If that does not indicate, Mr. Cowan, a global
impact of financial markets, I’d like you to comment on that.

I’d also like you to comment on the International Organization
of Securities Commissions and provide a bit more information
about where we stand globally. I think there are 104 members.
Can you confirm whether we are the only country that does not
have a national securities commission?

Mr. Cowan: Out of 104, I’'m not sure we are the only one.
My understanding is it’s variously described as the only OECD
country or the only western country. I expect that from 104 there
may be one or two others.

Senator Wetston: I can clarify that for you.

My colleagues here should know and understand I worked on
this file for five years with Jim Flaherty and others. The
memorandum of agreement is a document with which I have a
fair familiarity.

The most recent question suggests the cooperative
arrangement, which will be important. I’d like you to talk a little
about the Canadian Securities Administrators so there is a full
appreciation of what occurs now and what you think might be
the result in the event that the Supreme Court upholds the
memorandum of agreement and the continuation of the work on
the CMRA.

[Frangais]

La sénatrice Verner : Pouvons-nous conclure, advenant le
cas ou la Cour supréme donne raison aux provinces qui ne
souhaitent pas faire partie de cette organisation, que vous
continuerez a collaborer autant avec le Québec ou I’Alberta? Je
ne veux pas parler au nom des Albertains, mais la structure de
votre organisation vous permettra-t-elle de continuer a
fonctionner avec un Québec qui n’en ferait pas partie?

[Traduction]

M. Cowan : Oui, absolument. L’ensemble du régime — du
concept organisationnel aux principes et objectifs contenus dans
le protocole d’accord — est congu de fagon a permettre la pleine
coopération avec les provinces non participantes.

Le président : Merci beaucoup, monsieur Cowan. Votre
exposé était tres intéressant.

Le sénateur Wetston : J’aimerais mettre 1’accent sur un
¢lément de la discussion. Concernant ce que le sénateur Tannas a
dit au sujet de I’OCDE, c’est important de comprendre quelle
place nous occupons dans le marché mondial. La derniére
récession n’a pas eu lieu au Canada, mais nous en avons
certainement ressenti les effets. Si cela ne montre pas, monsieur
Cowan, que les marchés financiers ont des répercussions
mondiales, j’aimerais vous entendre la-dessus.

J’aimerais aussi que vous nous parliez de 1’Organisation
internationale des commissions de valeurs et que vous nous
fournissiez un peu plus de détails sur la place que nous occupons
a I’échelle mondiale. Je pense que 1’Organisation compte 104
membres. Pouvez-vous confirmer que nous sommes le seul pays
n’ayant pas de commission nationale de valeurs?

M. Cowan : Sur 104, je ne suis pas sir que nous sommes le
seul. A ma connaissance, on dit que nous sommes le seul pays de
I’OCDE ou le seul pays occidental. Sur 104, il doit y en avoir un
ou deux autres.

Le sénateur Wetston : Je peux vous fournir des précisions.

Je tiens a mentionner a mes collégues que j’ai travaillé sur ce
dossier pendant cinq ans avec Jim Flaherty et d’autres. Je
connais assez bien le protocole d’accord.

Vous avez parlé, en réponse a la derniére question, de
I’entente de coopération, qui sera importante. J’aimerais que
vous nous parliez un peu des Autorités canadiennes en valeurs
mobilieres afin que le processus actuel soit parfaitement
compris. Selon vous, qu’arrivera-t-il si la Cour supréme soutient
le protocole d’accord et la poursuite du travail sur ’ARMC?
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We come from different parts of the country. Can you
elaborate more on what that might look like in the event Quebec,
Alberta and Manitoba decide not to participate in the CMRA
should the Supreme Court confirm the legitimacy of the
memorandum of agreement and the issues before the court?

Mr. Cowan: My first hope, of course, is ultimately those
provinces decide to join. As I mentioned earlier, the
memorandum of agreement is structured in such a way that they
cannot only join if they choose to do so, but they slot right into
the decision-making mechanism that has been outlined. It’s quite
comprehensive in the scheme.

The Canadian Securities Administrators is currently the
umbrella organization for the 13 different provincial and
territorial securities regulators in Canada. The CSA has had
many successes in forging harmonization and co-operation
between provinces and territories. However, by its very design
and nature, it has a structural limit to how far it can go. As
capital markets increasingly ignore borders, get more
complicated, move more quickly, are increasingly disrupted by
technology, a uniform voice and a single entity, in my view, and
I think certainly in the views of the framers of this project, will
ultimately be far more efficient. This will allow us to overcome
the structural limits in the current CSA structure.

For example, notwithstanding the work the CSA does,
ultimately each province or territory makes its own decision and
there is not the necessity of a single outcome. One of the
inefficiencies in Canadian capital markets is while we have much
harmonization in our rules, they are still different. That’s an
inefficiency and a friction in capital markets. Capital markets,
again, that are ignoring borders and moving increasingly at the
speed of light.

In terms of how this would work going forward, one of the
central mandates in the memorandum of agreement is to
negotiate an interface mechanism with the non-participating
jurisdictions, again with the goal of seamless operations for
market participants.

Senator Tkachuk: The European Union, does each country
have its own national securities regulator?

Mr. Cowan: The European Union has a complicated structure
where they have both individual regulatory authorities but they
also have a combined authority in Brussels and Paris.

Senator Tkachuk: That would be complicated.

Mr. Cowan: Yes. Twenty-eight members of that body.

Nous venons de différentes régions du pays. Pouvez-vous nous
donner plus de détails sur ce qui arriverait si le Québec, 1’ Alberta
et le Manitoba décidaient de ne pas se joindre a I’ARMC dans le
cas ou la Cour supréme confirmerait le bien-fondé du protocole
d’accord et des questions sur lesquelles elle doit trancher?

M. Cowan : Bien sir, j’espére avant tout que ces provinces
décideront de se joindre au régime. Comme je I’ai déja dit, selon
la structure prévue dans le protocole d’accord, elles ne font pas
partie du régime seulement si elles choisissent de s’y joindre;
elles sont enchéassées dans le mécanisme décisionnel. Il s’agit
d’un régime global.

A Theure actuelle, les Autorités canadiennes en valeurs
mobiliéres regroupent les 13 organismes provinciaux et
territoriaux de réglementation des valeurs mobiliéres du Canada.
Les ACVM ont réussi a de nombreuses reprises a favoriser
I’uniformisation et la coopération entre les provinces et les
territoires. Or, par sa nature méme, par sa structure et par la
facon dont elle est congue, 1’organisation est limitée dans ce
qu’elle peut faire. Les marchés des capitaux font de plus en plus
fi des frontiéres; ils se compliquent, ils accélérent et ils sont de
plus en plus perturbés par la technologie. Pour toutes ces raisons,
d’aprés moi et certainement d’aprés les auteurs du projet, une
voix uniforme et un organisme unique s’avéreront beaucoup plus
efficaces. Ce mécanisme nous permettra de dépasser les limites
de la structure actuelle des ACVM.

Par exemple, malgré le travail des ACVM, au bout du compte,
chaque province ou territoire prend ses propres décisions, et on
ne cherche pas a atteindre un seul et méme résultat. Une des
caractéristiques qui nuit a 1’efficacité des marchés des capitaux
canadiens, c’est que méme si nombre de nos régles sont
uniformisées, elles demeurent différentes. Cela cause de la
friction et de I’inefficacité au sein des marchés des capitaux, qui,
je le répéte, font de plus en plus fi des frontiéres et changent de
plus en plus rapidement.

Par rapport au fonctionnement futur, un des objectifs
principaux du protocole d’accord est de négocier un mécanisme
d’interaction avec les provinces et les territoires non participants,
encore une fois dans le but de favoriser le bon fonctionnement
pour tous les participants au marché.

Le sénateur Tkachuk : Les pays membres de 1’Union
européenne ont-ils tous leur propre organisme national de
réglementation des valeurs mobilicres?

M. Cowan : La structure de 1’Union européenne est
compliquée : les pays ont leur propre organisme de
réglementation, et il y a aussi une autorité combinée a Bruxelles
et a Paris.

Le sénateur Tkachuk : C’est compliqué.

M. Cowan : Oui. L’organisme compte 28 membres.
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Senator Tkachuk: I have always been supportive of a
national securities regulator because I think it’s important for
raising capital. But let’s look at what the countries that —
Greece has its own national securities regulator. The Americans
have a national securities regulator. Where did all these problems
happen? In countries that have them. That’s not the solution,
obviously. There has to be something else to it. Even though
we’ll have a national securities regulator, that may put us in
more jeopardy. It’s possible by the time we get our act together
the thing is past and gone. That may be helpful because
sometimes doing nothing is better than doing something. What
did we learn from what happened in 2008 that the Americans did
not do that they should have done, and the Europeans and the
rest of the world, that may have prevented the problem? In other
words, is there a way to prevent these kinds of problems?

Mr. Cowan: Just a couple of things. First, there have been
similar arguments made against the national commission;
Canada did well in the financial crisis. The need for a
cooperative regulator — and I stress this is cooperative, not
national, because we have a limited number of participants. I
think it’s a flawed premise because there are so many variables
and so many different things that bear on this. Our former Prime
Minister said at Davos that probably the central feature is the
fact we had a concentrated banking system that put us in a
different position than other countries. I think it is a flawed
premise to say because we did well in the financial crisis on a
relative basis that the need for a cooperative securities regulator
is not there. In fact, I’d go farther and say this is all about
building the tool box, making sure we have the best tools to
optimize the ability to move forward in the face of threats.

Looking at the United States in particular, for example,
looking at the central role that AIG played. AIG was regulated
by 50 state regulators, but nobody had a national perspective on
what they were doing in writing those credit default swaps. The
CMSA, the capital markets stability act, is specifically designed
to give that national window with national data collection to
detect and identify and mitigate these risks in the early stages.

Senator C. Deacon: Just to make sure, but I’'m pretty certain [
know the answer to the question, but the Investment Industry
Association of Canada’s perspective on this is?

Mr. Cowan: They have been very supportive.

Senator C. Deacon: I would expect. I just wanted to make
sure.

Le sénateur Tkachuk : J’ai toujours appuyé 1’idée d’avoir
un organisme national de réglementation des valeurs mobiliéres,
car je pense que c’est important pour mobiliser des capitaux.
Voyons ce que les autres pays... La Gréce a son propre
organisme de réglementation. Les FEtats-Unis ont aussi un
organisme de réglementation nationale. Ou ces probléemes se
sont-ils produits? Dans les pays ou il y en a un. De toute
évidence, ce n’est pas la solution. Il doit étre possible de faire
autre chose. Le fait d’en avoir un pourrait méme accroitre les
risques. Il est possible que le temps pris a s’organiser fasse en
sorte que le probléme soit chose du passé. Cela pourrait nous
servir, car il est parfois préférable de ne rien faire que d’agir.
Qu’avons-nous retenu de ce qui s’est produit en 2008, a savoir ce
que les Américains n’ont pas fait et qu’ils auraient da faire, de
méme que les Européens et le reste du monde, pour prévenir le
probléme? En d’autres mots, y a-t-il une facon d’éviter ce genre
de probléme?

M. Cowan : J’aimerais  soulever quelques  points.
Premiérement, des arguments semblables ont été soulevés contre
la commission nationale, a savoir que le Canada s’est bien tiré
d’affaire pendant la crise financiére et que nous n’avons pas
besoin d’un organisme de réglementation coopératif — et
j’insiste sur le fait qu’il s’agit d’un organisme coopératif et non
pas national, car nous avons un nombre limité de participants. Je
pense qu’il s’agit 1a d’un postulat erroné, car il y a tellement de
variables et tellement d’¢léments différents qui exercent une
influence dans un tel cas. A Davos, notre ancien premier ministre
a mentionné que 1I’élément central était sans doute d’avoir un
systéme bancaire concentré et que c’est ce qui nous a placés dans
une position différente des autres pays. Je pense que c’est un
postulat erroné de dire que nous n’avons pas besoin d’un
organisme de réglementation parce que nous nous en sommes
relativement bien tirés pendant la crise. En fait, j’irais méme plus
loin en disant que 1’idée est de nous donner de nouveaux outils,
les meilleurs outils qui soient, pour réagir en cas de menaces.

Aux Etats-Unis, prenons par exemple le role central joué par
AIG. AIG était réglementé par 50 organismes étatiques, mais
aucun d’eux n’avait une perspective nationale de ce qui se
passait en souscrivant des swaps sur défaillance. La loi sur la
stabilité¢ des marchés des capitaux est expressément congue pour
nous donner justement cette perspective nationale, grace a la
collecte de données a 1’échelle du pays, pour détecter les risques
de facon précoce et les atténuer.

Le sénateur C. Deacon : Pouvez-vous me dire, méme si je
suis assez certain de connaitre la réponse, quel est le point de vue
de I’Association canadienne du commerce des valeurs mobilieres
sur la question?

M. Cowan : Elle appuie beaucoup 1’idée.

Le sénateur C. Deacon : Je m’y attendais, mais je voulais
simplement le confirmer.
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Mr. Cowan: They have publicly supported this and produced
material on it.

Senator C. Deacon: Great. Thank you.

The Chair: Mr. Cowan, thank you very much for being here
and thank you for being such a strong advocate for your position
and such a balanced advocate as well. Not everyone is convinced
around the table. That doesn’t mean your missionary work
shouldn’t continue. Thank you very much.

(The committee continued in camera.)

M. Cowan : Elle a appuyé¢ I’initiative publiquement et elle a
préparé des documents sur le sujet.

Le sénateur C. Deacon : Excellent. Merci.

Le président : Monsieur Cowan, merci beaucoup de votre
présence, et merci également d’étre un solide défenseur de votre
position, de méme qu’un défenseur rationnel. Les membres du
comité ne sont pas tous convaincus, mais cela ne veut pas dire
que vous devez arréter votre travail de missionnaire. Merci
beaucoup.

(La séance se poursuit a huis clos.)
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ORDER OF REFERENCE

Extract from the Journals of the Senate, Tuesday, January 30, 2018:
The Honourable Senator Black moved, seconded by the Honourable Senator Mitchell:

That the Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce be authorized to
examine and report on new and emerging issues for Canadian importers and exporters
with respect to the competitiveness of Canadian businesses in North American and global
markets; and

That the committee submit its final report no later than Friday, September 28, 2018, and
that the committee retain all powers necessary to publicize its findings until 180 days after
the tabling of the final report.

After debate,
The question being put on the motion, it was adopted.
Clerk of the Senate

Nicole Proulx

Extract from the Journals of the Senate, Thursday, September 20, 2018:

The Honourable Senator Black (Alberta) moved, seconded by the Honourable Senator
Mitchell:

That, notwithstanding the order of the Senate adopted on January 30, 2018, the date for
the final report of the Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce in
relation to its study on new and emerging issues for Canadian importers and exporters with
respect to the competitiveness of Canadian businesses in North American and global
markets be extended from September 28, 2018 to November 30, 2018.

The question being put on the motion, it was adopted.
Clerk of the Senate

Richard Denis




LIST OF RECOMMENDATIONS

The committee recommends that:

1.

The federal government establish a Royal Commission on Taxation to
examine Canada’s tax system with the goal of improving the efficiency,
simplicity and international competitiveness of the system and that the
commission complete its study within the next three years.

The federal government act immediately to implement measures that would
encourage companies to continue to invest in Canada, such as reducing the
corporate income tax rate and temporarily allowing the full and immediate
deduction of capital expenditures.

The federal government take action to improve Canada’s regulatory regime,
aiming to balance competing interests and ensure project completion.

The federal government assist companies in commercializing their
intellectual property through better protections in international trade
agreements, increased funding for research and development and
expanding the Scientific Research and Experimental Development
investment tax credit program.

The federal government should, on an urgent basis, improve Canada’s trade
infrastructure, with particular focus on bottlenecks within Canada’s gateway
transportation networks including rail, pipelines, roads and port infrastructure.

It should also re-examine the Beyond the Border Initiative and encourage the
implementation of those measures in Canada and the United States that would expedite
the transportation of goods across the Canada-United States border.

The federal government focus on expediting trade in emerging, fast-growing
economies, such as China and India. It should continue to negotiate and implement free
trade agreements and provide other support programs for businesses exporting beyond
North America.




INTRODUCTION

In order for the Canadian economy to
continue to grow, it must not only attract
new businesses and capital to invest and
grow here but must also retain Canadian
businesses and their capital. Canada’s tax
system, regulatory framework and business
environment must be competitive and
accessible.

In terms of the competitivity of Canada’s
tax system, in December 2017, the Tax
Cuts and Jobs Act, was signed into law in
the United States.! The Act made changes
to both personal and corporate taxation.
For businesses, corporate income tax rates
were reduced below Canada’s, essentially
reversing one of the main competitive
advantages Canada had in relation to the
United States with respect to corporate

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce

[...] if I were a young
entrepreneur and I were
looking at being in the United
States and trying to service the
American market with my
output, or try to operate from
Canada and export to the
United States, it is much better
to be in the U.S., from a tax
point of view.

Jack Mintz, President's Fellow, The
School of Public Policy, University of
Calgary, 20 September 2018

investment decisions. The Act also allowed full and immediate expensing for most types of
equipment until 2022 with a gradual decreasing for the five following years. Since Canada
does not have full and immediate expensing, this change is thought to have made the
United States more attractive for capital-intensive business investment when compared to
Canada. Other modifications included measures that would motivate multinationals to bring
both income and operations into the United States. Changes for individuals were mostly
temporary and included modifications to income tax rates and the elimination or

We need to spend less time
competing against each other and
more time competing against the
world. In a more globalized world,
we’re a small market and
fragmenting it only makes it smaller.

Tiff Macklem, Dean of Rotman School of
Management, University of Toronto, 20
September 2018

modification of some deductions,
credits, and exemptions.

Furthermore, recent difficulties involving
major development projects have shown
Canada to have inconsistent and
burdensome regulatory processes at
both the federal and provincial levels of
government.

On 26 November 2016, the federal
government approved the Trans
Mountain Expansion project. Owned by

! The official title of the statute is An Act to provide for the reconciliation pursuant to titles IT and V of the
concurrent resolution on the budget for fiscal year 2018. The statute has no official short title.


https://www.congress.gov/bill/115th-congress/house-bill/1?q=%7B%22search%22%3A%5B%22H.R.+1%22%5D%7D&r=1
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Kinder Morgan Inc., the project would expand an existing pipeline from Alberta to the coast
of British Columbia to allow for the transmission of heavier oils and light crude. Following
the approval, several legal challenges were put forth relating mostly to the Crown’s duty to
consult Indigenous peoples and the assessment of the potential environmental impacts of
the pipeline. The delays created a heightened level of uncertainty around the project and in
April 2018, Kinder Morgan suspended it. A few weeks later, the federal government
announced that it would purchase the pipeline. Then, on 30 August 2018, the Federal Court
of Appeal overturned the initial approval of the project, essentially halting construction on
the project. These events occur just two years after the Northern Gateway project was
cancelled after having been previously approved and just a year after Energy East was
cancelled; both major pipeline infrastructure projects that would have assisted in
transporting Canada’s energy resources to domestic and export markets.

In terms of accessibility, uncertainty surrounding Canadian importers and exporters’ ability
to trade within North America was created with the August 2017 launch of the
renegotiation of the North American Free Trade Agreement. After 13 months of
negotiations, during which time the United States imposed steel and aluminum tariffs on
Canada, Mexico and many of its other trading partners under a “national security”
rationale, the United States, Canada and Mexico agreed - in principle - to a new United
States-Mexico-Canada Agreement (USMCA) on 30 September 2018.

In the midst of all of these events, the
Standing Senate Committee on
Banking, Trade and Commerce (the
committee) launched a study in
February 2018 to carefully consider
the impacts of these ongoing events

There’s plenty of dry powder in the
capital markets today, but in order for
Canada to secure its fair share and
benefit thereby, we need to stand tall,
be bold, and act nationally, decisively,

and in a bipartisan manner. Anything
short of that, in my view, puts this
country’s future prosperity into
jeopardy.

John Mercury, Partner and Vice Chair, Bennett
Jones LLP, 20 September 2018

on Canada’s importers and exporters
and what actions the federal
government might take in order to
mitigate some of the negative
outcomes.

Over the course of eight meetings, the
committee heard testimony from
representatives from government

departments and agencies, think tanks, the energy sector, lawyers, accountants, the
Canadian Chamber of Commerce and other business groups to learn about new and
emerging issues for Canadian importers and exporters in North American and global
markets. The committee heard about Canada’s challenges with respect to increasing
productivity. Witnesses focused on the concerns of importers and exporters in Canada in
relation to the tax system, regulatory framework, protection of intellectual property rights,
transporting goods and entering non-traditional markets, such as China and India.


https://www.fin.gc.ca/n18/data/18-038_1-eng.asp
https://decisions.fca-caf.gc.ca/fca-caf/decisions/en/item/343511/index.do
https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/54224-e

FIXING CANADA’S TAX SYSTEM

The World Economic Forum publishes a Global Competitive Index annually that ranks
national economies based on measures that “assess the ability of countries to provide high
levels of prosperity to their citizens.” The 2017-2018 report ranked Canada’s economy
14th out of 137, as it was ranked five years ago. Meanwhile, in those five years, the United
States has gone from the 7th most competitive economy in the world to the second. The
committee is concerned that Canada is falling behind.

Witnesses stated that the changes in the United States have caused business investment
to decrease in Canada and existing capital to relocate, relative to the United States since
businesses are choosing to take advantage of the new, more competitive rates and
deductions there.

One witness noted that, for young entrepreneurs and highly skilled professionals, personal
income tax rates are important to consider when choosing where to live and invest.
According to him, both corporate and personal income tax rates are lower in the United
States compared to Canada. A witness observed that a “brain drain” in which professionals
are moving to the United States in favour of Canada is already occurring. This may be
attributed to a low Canadian dollar, resulting in professionals in the United States earning
income in a currency with a higher value, combined with higher personal income tax rates

in Canada.

Witnesses also spoke about the small

business tax rate, stating that because

this corporate tax rate deduction only The problem with the small business

applies to businesses below a certain tax as it is currently designed is it

income threshold, it creates a actually creates an incentive to stay

disincentive for businesses to grow and small. We have done some work at

earn more. Witnesses urged the C.D. Howe Institute to see how you

federal government to consider ways can change that tax benefit and

in which small businesses can be move it away from being small, per

supported in their growth. se, to being young; so young
companies get these tax benefits,

One way in which the committee feels but there is at least an incentive for

that Canada can be more competitive those companies to grow.

is by simplifying its tax system.

Canada needs to reassess the way that C.D. Howe Institute, 14 February 2018

it taxes people, businesses and capital

in order to make our economy more

competitive and to increase

productivity. A re-examination has been needed for some time in Canada as piecemeal
changes to our system have resulted in an Income Tax Act that has become overly
cumbersome. This assessment is all the more urgent as our competitive position relative to


https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/34ev-53816-e
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the United States has changed in the last year partly due to the introduction of the Tax

Cuts and Jobs Act in the United States.

The committee thinks that the time for tax reform is now. Canada needs to create a tax
environment that encourages businesses and people to stay, innovate and contribute to
Canada. A tax system that is simple, consistent and has incentives for growth and

investment is required.

A. Royal Commission on Taxation

Complexity breeds unfairness. If
people don’t understand what the
law is, it creates unfairness.
There’s something fundamentally
wrong when a company, instead
of hiring engineers, is hiring
accountants and lawyers to fit
the company in somewhere
between a comma and a
semicolon in the Income Tax Act.

We need to have a full,
comprehensive review. It is
critical for us to do that. The
Americans had the most massive
tax reform in over a generation.
We need to look back at our
system instead of cutting and
pasting the way we’ve done for
the last 40 years.

Canadian Chamber of Commerce, 15
February 2018

The last Royal Commission on taxation
occurred in 1962 - the Carter Commission -
and its report led to a new Income Tax Act,
with partial taxation of capital gains and
changes to tax administration.

Witnesses spoke about the complexity of
Canada’s tax system and the fact that it has
been decades since Canada last had a major
overhaul of the system. Furthermore, the
recent tax changes in the United States have
reduced the competitiveness of our corporate
and personal income tax systems. Witnesses
urged the committee to recommend a
comprehensive review of our tax system to
ensure that it does not impose undue
compliance burdens on businesses and
individuals and is competitive internationally.
Witnesses also highlighted the importance of
having an external committee for the review
of the tax system in order to maintain
independence and objectivity.

The committee holds the view that Canada’s
system requires a complete examination to
ensure that changes to one area, do not have
unintended consequences elsewhere. This
examination should be done carefully and
with due diligence but should be launched
immediately.


https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/34ev-53829-e
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In particular, our view is the U.S. tax reform merits an appropriate policy
rethink and response by tax authorities in Canada. Rather than making ad
hoc changes in a piecemeal fashion, the government should undertake a
broad-based and comprehensive tax-policy review.

Ernst & Young LLP, 18 April 2018

Therefore, the committee recommends that:

The federal government establish a Royal Commission on
Taxation to examine Canada’s tax system with the goal of
improving the efficiency, simplicity and international
competitiveness of the system and that the commission
complete its study within the next three years.

B. Immediate Measures to
Improve Canada’s Tax
Competitiveness

[T]he U.S. changes around capital

When accounting for subnational rates, the COSt_ allc_awance will make large
Tax Cuts and Jobs Act reduced the U.S. capital investments a challenge

statutory corporate income tax rate from In Canada, and the corporate tax

approximately 38.9% to 25.8%, slightly rates dropping below Canada’s is
below the Canadian rate of 26.8%.2 one we would ask all elected

officials to look at in great detail.
This is a big concern for our
members and industry.

Another significant change was the
temporary allowance of full and immediate
expensing for most types of equipment,
which is not available in Canada. According Canadian Association of Petroleumn
to witnesses, the changes in the Tax Cuts Producers, 19 April 2018

and Jobs Act have already caused some
companies to choose to invest in the United
States rather than Canada.

2 Statutory rates account for both national and subnational jurisdictions. For more information, see

P. Bazel and J. Mintz, Whether it is the U.S. House or Senate Tax Cut Plan — It’s Trouble for Canadian
Competitiveness, University of Calgary School of Public Policy, Calgary, November 2017.



https://www.policyschool.ca/wp-content/uploads/2017/11/Final-Tax-Policy-Trends-Tax-Cuts-and-Jobs-Act.pdf
https://www.policyschool.ca/wp-content/uploads/2017/11/Final-Tax-Policy-Trends-Tax-Cuts-and-Jobs-Act.pdf
https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/38ev-53953-e
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Witnesses spoke about Canada’s need for investment to improve economic growth in
Canada. One witness pointed out that private investment in Canada has been low in recent
years, relative to other Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD)
countries. His analysis is shown in Figure 1.

Figure 1: Investment in Canada from the Service, Manufacturing and Mining and
Quarrying Sectors

5 Average 2010-2015

M Service Sector W Manufacturing Sector B Mining and Quarrying Sector
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Source: Table prepared using calculations performed by Dr. Jack Mintz, University of Calgary and data
from OECD.Stat, Table 8A. Capital formation by activity ISIC rev4.

Some withesses spoke about the need for Canada to make immediate adjustments in
response to the changes that have occurred in the United States in order to remain
competitive. According to them, Canada has lost its significant advantage that it had
relative to the United States and other OECD countries in terms of its corporate income tax
rate. Other witnesses warned that simply reducing the corporate income tax rate or
implementing similar capital deductions to those in the United States in isolation may
adversely affect other areas of the tax system.

A few witnesses also mentioned that new changes in the United States that temporarily
provide companies with full deductibility for certain capital expenditures are especially
pertinent to capital-intensive businesses that would require more of these types of
investments.


https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=SNA_TABLE8A
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The committee recognizes that any changes to the tax system may have unintended
consequences and that tax changes must be considered in a holistic manner. However, the
committee is of the view that a Royal Commission on taxation may take several years to
complete and that the situation in Canada is such that urgent action is needed. The
committee urges the Department of Finance Canada to consider a staged approach that
would provide immediate relief for Canadian businesses as well as a road map for
comprehensive reform.

I think the reality is we have an immediate tax competitiveness problem in\\
Canada, particularly on personal income tax and now we’‘ve lost our
business tax advantage vis-a-vis the U.S. Those are immediate concerns,
coupled with the fact we’ve got declining investment.

As much as I would like to say we should look to a Carter commission Part
ITI now, before enacting any reforms ourselves, I just don‘t think that’s
realistic. I don’t think we have the luxury to do so. I think immediate
response measures are certainly in order, and they can be done
concurrently with engaging in a broader review of the tax code which, by
the way, I think is long overdue.

Charles Lammam, Director, Fiscal Studies, Fraser Institute, 18 April 2018

Consequently, the committee recommends that:

The federal government act immediately to implement
measures that would encourage companies to continue to
invest in Canada, such as reducing the corporate income tax
rate and temporarily allowing the full and immediate
deduction of capital expenditures.



https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/38ev-53953-e
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CREATING REGULATORY CERTAINTY FOR
INVESTORS

The removal of interprovincial trade barriers is an issue that the committee has previously
studied and in which it continues to have concerns. Following its 2016 report Tear Down
These Walls: Dismantling Canada's Internal Trade Barriers, the federal, provincial and
territorial governments agreed to a new internal trade agreement, the Canadian Free Trade
Agreement. While the committee commends the federal, provincial and territorial
governments on concluding the
agreement as a good initial step, there
continues to be several problems with
respect to internal trade in Canada such
as those related to the interprovincial sale
of alcoholic beverages, transportation
regulations and health and safety
regulations with respect to food products.

It's critical the federal
government continue to send very
strong signals both to investors
and to international capital that
our federation works the way it

Many of these barriers are not only costly
and unnecessary but they also act as a
deterrent for business investment. The
committee feels that the federal
government must do more in reducing
these trade barriers.

Witnhesses pointed out that having
multiple layers of regulatory requirements
that are different between provinces and
territories is burdensome in terms of
compliance. This complexity is magnified
when importers and exporters wish to
operate within the United States, where
each state may also have their own set of

was designed to work. By that I
mean that when major energy
infrastructure projects go through
a rigorous environmental process
and receive federal approval, the
international community can have
confidence these projects will
proceed on predictable timelines
and under well-understood
process.

Canadian Association of Petroleum
Producers, 19 April 2018

regulations. In addition to the administrative burdens, companies must also comply with
regulations that directly affect their business operations such as labelling, packaging and
inspection. One witness suggested that governments could reduce these burdens by
ensuring that if a new regulation is implemented that is costly to a particular industry, that
those costs be offset by other regulatory changes that would decrease costs by an equal
amount.

According to witnesses, there is currently confusion among global and Canadian investors
about whether Canada is a secure place to invest, resulting mainly from the cancellations
and delays observed in the Trans Mountain project and other major infrastructure projects
recently. Witnesses emphasized the over-politicization of regulatory processes, specifically


https://sencanada.ca/content/sen/committee/421/BANC/reports/2016-06-13_BANC_FifthReport_SS-2_tradebarriers(FINAL)_E.pdf
https://sencanada.ca/content/sen/committee/421/BANC/reports/2016-06-13_BANC_FifthReport_SS-2_tradebarriers(FINAL)_E.pdf
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with infrastructure projects that cross
The more Canada can harmonize provincial boundaries, and suggested that
requirements both across its this is impairing Canada’s ability to be
provinces and territories and also competitive.
between Canada’s laws and those of
other countries, the more efficiently Withesses also discussed the
and effectively companies can implementation of carbon taxes in Canada
operate. as a potential competitive disadvantage
for Canadian importers and exporters.
Garvey Schubert Barer, P.C., 14 June 2018 One witness described the carbon tax as
a subsidy to any country that is exporting

goods to Canada and does not have a
similar tax. In addition, witnesses pointed out that having different provincial carbon tax
regimes is an additional layer of complexity for companies wishing to do business in
Canada.

Other witnesses discussed the impacts of carbon taxes on the oil and gas industry in
Canada, arguing that if the purpose of the tax is to reduce global carbon emissions, high-
emission companies should have protection and carbon targets should be realistic.
According to them, foreign importers of oil and gas products may stop purchasing from
Canadian energy exporters due to higher prices as a result of carbon taxes, and purchase
instead from lower cost jurisdictions that may not have carbon taxes. The result will be
that Canadian exporters lose their market share and global carbon emissions may actually
increase, rather than decrease, since foreign jurisdictions may have less stringent
environmental regulations.

Essentially Canada’s carbon taxes become a subsidy to the United States. \
In fact, they become a subsidy to anybody who is sending products into

Canada that does not have similar carbon taxes. You have to find some way

at the border to equalize those costs. We will have to have a system of

green tariffs. You have another thing that businesses are going to have to
contend with at the border in order to adjust for this perceived subsidy in

the other place.

[...] the more you create cost differences between jurisdictions, the more
you are making it harder to do business in Canada.

Wilson Centre, 26 April 2018



https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/39ev-53994-e
https://sencanada.ca/en/Content/Sen/Committee/421/BANC/43ev-54178-e

The Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce

Other suggestions from witnesses that would improve regulatory consistency and certainty
would be the harmonization among provincial sales tax regimes, establishing a national
securities regulator and the creation of a national electricity grid.

The committee stresses the importance for the future of the Canadian economy that
provincial, territorial and federal governments work together to create a regulatory

We urgently need to revamp our
project approval processes,
proceeding from a different premise,
that attracting capital and creating
jobs are national imperatives.
Barring decisive change now, our
recent track record will likely
continue to discourage investment,
particularly in our resource-
extractive industries.

John Mercury, Partner and Vice Chair, Bennett
Jones LLP, 20 September 2018

environment in Canada that works,
providing investors the confidence they
need to choose Canada as a home for
their capital. The circumstances that
led to the recent Trans Mountain
Expansion decision are unacceptable. It
damages the global perception of
Canada’s ability to provide regulatory
certainty to investors looking to take
on projects. In particular, the
committee believes that the federal
government must carefully consider
what the duty to consult with
Indigenous peoples entails and provide
clarity on this matter.

It is now more important than ever
that Canada take decisive action to

undo the damage that has been done. We call on political leaders at all levels of
government to act nationally by ensuring policies and regulations, new and old, do not
pose unnhecessary uncertainty or burdens on the businesses that are trying to succeed in

Canada.

Consequently, the committee recommends that:

The federal government take action to improve Canada’s
regulatory regime, aiming to balance competing interests

and ensure project completion.
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REMOVING BARRIERS TO SUCCESS FOR
CANADIAN IMPORTERS AND EXPORTERS

A. Protecting Intellectual Property Rights and Promoting Innovation

It is a well-known phenomenon that
Canada does well in creating new
companies, but before these
companies grow and become
competitive, the founding
entrepreneurs either leave Canada or
sell out to foreign firms. It was
suggested that both the private sector
and government are responsible for
companies not being innovative, not
commercializing their intellectual

When the Canadian dollar appreciated
from 62 cents U.S. to parity between
2002 and 2007, it was the least
differentiated, least innovative
products that Canada exported that
took the biggest hit. The most
innovative products served as a more
robust source of Canadian prosperity.

property (IP) and not growing their

businesses in Canada Walid Hejazi, Associate Professor, International

Business, Rotman School of Management,
University of Toronto, 14 February 2018

Several witnesses pointed out that
Canadian companies need to change
how they view their business and
move towards commercializing innovative products. Producing state-of-the-art products
would make them more competitive in global markets, with artificial intelligence and clean
technologies being examples of sectors in which Canada is successful. A similar problem
was also pointed out with Canadian universities, with one withess saying that they do little
to commercialize their intellectual property, even though they spend billions each year on
research and development.

Some federal measures that were highlighted by witnesses as ways to assist Canadian
companies in creating and producing more innovative products include:

e increasing innovation-related funding for small- and medium- sized companies and
Canadian start-ups;

¢ making the Scientific Research and Experimental Development Program investment tax
credit program more “generous;” and

e providing incentives to Canadian businesses to expand beyond the United States so as
to be exposed to international competition.

IP rights were stressed as a particular concern for high tech firms. One witness mentioned
that Canadian high-tech firms may be focused on selling to a U.S. company rather than
expanding because of the difficulties in commercializing technology and the challenges of
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protecting IP rights internationally. According to another witness, businesses feel that the
government does not have “a sense of urgency” to assist businesses that want help in
protecting their intellectual property rights when accessing global markets. It was noted
that while strong IP rights were proposed by the United States when it was considering
being part of the Trans-Pacific Partnership (TPP), once the United States pulled out of
negotiations, those IP protections were no longer supported by Canada and were not
included in the agreement.

The federal government must signal to the world that it takes IP rights seriously, and its
stance towards IP in the Comprehensive and Progressive Trans-Pacific Partnership (CPTPP)
does not meet the needs of some Canadian exporters. To improve the competitiveness of
Canadian businesses, the committee believes that the federal government must assist
companies in conducting research and development in Canada, commercializing innovative
products and expanding to new markets. As well, to alleviate some of the risks associated
with expanding internationally, more must be done to help these businesses protect their
IP rights in these markets. The federal government needs to address Canada’s innovation
and commercialization problem both domestically and at the international level, so as to
give Canada’s high-tech entrepreneurs the confidence to grow in Canada and expand
beyond the United States.

Consequently, the committee recommends that:

The federal government assist companies in
commercializing their intellectual property through better
protections in international trade agreements, increased
funding for research and development and expanding the
Scientific Research and Experimental Development
investment tax credit program.

B. Improving the Movement of Canadian Products to Market

In June 2017, the committee released a report entitled National Corridor: Enhancing and
Facilitating Commerce and Internal Trade, which examined the concept of national
corridors for transporting goods and services throughout Canada, whether it be by pipeline,
rail, road or port, with the aim of facilitating exports to international markets. We heard
about the benefits and challenges of the Asia-Pacific Gateway and Corridor Initiative, the
Ontario—Quebec Continental Gateway and Trade Corridor, the Atlantic Gateway and Trade
Corridor and the Northern Corridor proposal. Our report identified several weaknesses in
Canada’s trade infrastructure and gateway transportation networks, many of which were
echoed by withesses in this study on competitiveness.
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We have been spending infrastructure over the last generation as opposed
to investing in infrastructure. We’ve seen, particularly in many of our
urban areas and in key choke points for our trading system, deterioration
of infrastructure and serious clogging up of the system and bottlenecks
developing. At this point, we’re really in the position of doing triage. We
simply can’t afford to spread money around evenly everywhere and to
treat every project as if it were of equal value. Instead, we need to apply a
test, in my view, of what the economic return is that we’re getting from
this so it's genuinely an investment as opposed to simply government
spending. [...]I believe that the Government of Canada needs to be
abundantly clear that our commitment in Canada should be that we will
take our resources to the world, to global markets, and we will do so in a
way that is responsible from an environmental point of view and that
respects community rights.

Canadian Chamber of Commerce, 15 February 2018

In particular, witnesses mentioned that blockages and bottlenecks in the transportation of
goods within Canada could be addressed by establishing efficient trade transportation
corridors that could run through or around urban centres and link to ports, border
crossings and airports in order to access international markets. One witness indicated that
the federal government should allocate more infrastructure funds, which could include
support from the Canadian Infrastructure Bank, to modernize Canada’s trade
infrastructure. He also noted that when the government decides which infrastructure
projects to fund, it should be strategic and base the decision on the merit of the project
and the role it would play in integrated supply chains within Canada, North America or the
world. This witness also highlighted that Canada requires additional export capacity on
each of its coasts and that the federal government should commit to exporting all of
Canada’s goods, including its national resources, to international markets.

Because the United States is Canada’s biggest export market and because of Canada’s role
in North American integrated supply chains, the federal government must continuously
look for ways to improve border crossings for both individuals and goods. One witness
stated that programs contained within the Beyond the Border Initiative should be re-
examined by both Canada and the United States. The purpose of this initiative, which was
introduced through a joint declaration by the governments of Canada and the United
States in December 2011, was to enhance security and accelerate the legitimate flow of
people, goods and services across the border.

Another witness pointed out that one of the programs within the Beyond the Border
Initiative, the Free and Secure Trade (FAST) program, plays an important role in providing
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trusted importers and exporters with efficient border clearance. She said that the FAST
program was difficult to qualify for, onerous and expensive, and so the federal government
should do more to make it more accessible for Canadian businesses.

Witnesses emphasized that the federal government can do more on the Canadian side to
streamline the processes of crossing the border, and that it should encourage the United
States to consider similar measures.

Due to its earlier work on trade corridors, the committee is well aware of the challenges of
moving goods to international markets. Measures should be taken to improve border
crossings with the United States, as this relationship is important. It is also significant that
Canadian exporters that want to expand to other markets or require large infrastructure
investments to transport goods are frustrated with the lack of access to tidewater and the
challenges recently faced by the federal government related to the approval of
infrastructure projects. We encourage the federal government to continue to invest in and
build large trade infrastructure projects because, as recent events in the energy sector
have shown, without this investment, Canadian businesses will not be able to compete in
global markets and foreign direct investment into Canada will continue to decline.

As such, the committee recommends that:

The federal government should, on an urgent basis, improve
Canada’s trade infrastructure, with particular focus on
bottlenecks within Canada’s gateway transportation
networks including rail, pipelines, roads and port
infrastructure.

It should also re-examine the Beyond the Border Initiative
and encourage the implementation of those measures in
Canada and the United States that would expedite the
transportation of goods across the Canada-United States
border.

C. Diversifying Canada’s Trading Partners

Canada’s greatest trading partner is the United States, and this relationship will always be
a priority. However, when this relationship becomes strained - which occurred with the
recent USMCA negotiations and the imposition of steel and aluminium tariffs — having 76%
of our exports and 52% of our imports tied up in one country puts our importers and
exporters in a precarious position. In order to mitigate that risk, the federal government
needs to build closer trading relationships with other countries.

One witness indicated that Canada needs to develop closer relationships with fast-growth
emerging market economies, which includes China, India, Mexico and Brazil, as currently



only 9% of Canada’s trade is with these
countries. He pointed that the
opportunities in these markets are
accelerating, as household incomes in
those counties are rising and therefore
demand for high-value goods and
services from countries such as Canada
is also rising. This witness highlighted
that although growth has been
observed in emerging market
economies, particularly in Asia, for
approximately 15 years, Canada’s
proximity to the United States averted
its trading interests.

Entering into free trade agreements
was mentioned as one way to diversify
Canada’s trading partners. One witness
noted that trade agreements are about
more than the flow of exports and
imports, but are also about cross-
border investment and Canadian
businesses establishing foreign affiliates
and generating revenue in these
countries.

Several witnesses shared the view that
the Comprehensive and Progressive
Agreement for Trans-Pacific Partnership
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The message is that in the last 15
years, the U.S. share of global GDP
has fallen from about a third to a
quarter and Canada is losing share
in that market. So we’re losing
share in a market that’s losing
share. We’ve been slow to recognize
the problem. Our proximity to the
United States has been a huge
advantage for much of the last 60
years, but in the last 15 years
growth has pivoted and we have
not.

Rather than losing share in a
market that was losing share, we
should be focused on gaining share
in a market that’s gaining share,
and that means diversifying our
trade to rapidly growing emerging
economies, particularly Asia.

Tiff Macklem, Dean of Rotman School of
Management, University of Toronto, 20
September 2018

(CPTPP) was a good start for Canada in terms of accessing non-traditional markets, with
one suggesting that it was more important than the Canada-European Union
Comprehensive Economic and Trade Agreement (CETA). It was also highlighted that the
signatories to the CPTPP are geographically close to China, and thus may serve as a
gateway to enter the Chinese market. Withesses asked that the federal government
progress with its trade negotiations with China and that it should sign a free trade
agreement in the near future. One witness noted that Canada should have looked to Asia
for trade about a decade ago.

The challenges that businesses face when contemplating expanding beyond the United
States was also discussed. A few witnesses indicated that it is much costlier to operate in
these overseas markets; as well, some businesses may consider them less familiar and
risky, and have concerns that relationships within the country may be difficult to cultivate.
To address these concerns, witnesses suggested that the federal government implement
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other types of support for businesses that want to import to and export from emerging
markets, including:

e Using the Invest in Canada Hub to attract foreign direct investment from these
markets;

e Having the Innovation Superclusters Initiative help businesses scale up to export
beyond North America;

e Providing support for Canadian skilled workers that move overseas;

e Promoting the Trade Commissioner Service and delivering awareness of existing trade
programs to businesses; and

e Providing tax incentives for successful Canadian exporters.

Having secured market access to the United States through the USMCA, trade
diversification must now be seriously addressed. The committee recognizes that Article
32.10 of the USMCA appears to impede the federal government’s independence with
respect to negotiating a free trade agreement with China. As a result, it is more important
than ever for the federal government to do more to bring down the costs of doing business
in markets such as China and India. This may be achieved through trade agreements or
through other supporting trade programs in Canada.

From this perspective, the committee recommends that:

The federal government focus on expediting trade in
emerging, fast-growing economies, such as China and India.
It should continue to negotiate and implement free trade
agreements and provide other support programs for
businesses exporting beyond North America.




CONCLUSION

The federal government must signal to the world that it is willing to encourage innovation
in Canada by taking necessary steps that will allow business to be more productive.
Businesses, professionals and capital are increasingly mobile and can choose the
jurisdiction that best suits their needs. Canada must make sure that it can continue to
compete.

The committee recognizes that making major changes to Canada’s tax system will not be
an easy thing to do. It will require much careful thought and input from all Canadians to
determine the appropriate course of action and to make concrete recommendations. In
order for these recommendations to be implemented, much political will and leadership will
be required. The committee feels that Canada’s tax system has become outdated and
burdensome for some time now and that the recent changes in the United States have
removed our competitive advantage. A revamp of Canada’s system is not only long
overdue but now urgently needed.

We must, first and foremost, take a step back and reassess our tax system through a
Royal Commission on Taxation. In the meantime, we must make immediate changes to our
tax system to curb the flight of investment and talent that is heading to the United States
following their major tax changes.

Secondly, we must work hard to improve our damaged reputation among global and
domestic investors with respect to regulatory certainty. We must signal to the world that
Canada is a country that can get things done and see major projects to their completion.
This will require the coordinated effort of policy makers at all levels of government but
must start with the federal government.

Finally, we must remove the barriers to success that are slowing growth for Canadian
importers and exporters by protecting intellectual property rights, improving the
movement of Canadian products to existing and potential export markets and we must
diversify our trading partners.

Without these important changes, Canada will be left behind, and our economic prosperity
will suffer.
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ORDRE DE RENVOI

Extrait des Journaux du Sénat du mardi 30 janvier 2018 :
L’honorable sénateur Black propose, appuyé par I'honorable sénateur Mitchell,

Que le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce soit autorisé a
examiner, afin d’en faire rapport, les enjeux actuels et émergents pour les importateurs et
les exportateurs canadiens en ce qui a trait a la compétitivité des entreprises canadiennes
sur les marchés nord-américains et mondiaux;

Que le comité présente son rapport final au plus tard le vendredi 28 septembre 2018 et
gu’il conserve tous les pouvoirs nécessaires pour diffuser ses conclusions dans les
180 jours suivant le dép6t du rapport final.

Aprés débat,
La motion, mise aux voix, est adoptée.
La greffiéere du Sénat

Nicole Proulx

Extrait des Journaux du Sénat du jeudi 20 septembre 2018 :

L’honorable sénateur Black (Alberta) propose, appuyé par I'honorable sénateur Mitchell,
Que, nonobstant I'ordre du Sénat adopté le 30 janvier 2018, la date du rapport final du
Comité sénatorial permanent des banques et du commerce concernant son étude sur les
enjeux actuels et émergents pour les importateurs et les exportateurs canadiens en ce qui
a trait a la compétitivité des entreprises canadiennes sur les marchés nord-américains et
mondiaux soit reportée du 28 septembre 2018 au 30 novembre 2018.

La motion, mise aux voix, est adoptée.

Le greffier du Sénat

Richard Denis
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LISTE DES RECOMMANDATIONS

Le comité recommande :

1. Que le gouvernement fédéral crée une commission royale d’enquéte sur la fiscalité qui
permettrait d’examiner le régime fiscal du Canada, afin que celui-ci gagne en efficience,
en simplicité et en compétitivité internationale, et que la commission termine son
examen d’ici trois ans.

2. Que le gouvernement fédéral intervienne sans tarder pour mettre en ceuvre des
mesures qui encourageraient les entreprises a continuer d’investir au Canada, dont
celle de réduire le taux d‘imposition sur le revenu des sociétés et de permettre
temporairement une déduction compléete et immédiate pour amortissement.

3. Que le gouvernement fédéral prenne des mesures pour améliorer le régime
réglementaire du Canada, dans le but de concilier les intéréts divergents et d’assurer la
réalisation des projets.

4. Que le gouvernement fédéral aide les entreprises a commercialiser leur
propriété intellectuelle en renforgant les protections accordées dans les
accords commerciaux conclus avec d’autres pays, en augmentant le
financement pour la recherche et le développement et en bonifiant le
programme de crédit d'impot pour la recherche scientifique et le
développement expérimental.

5. Que le gouvernement fédéral devrait de facon urgente améliorer
I'infrastructure commerciale du Canada, en portant une attention
particuliere aux goulots d'étranglement dans les réseaux de transport
canadiens servant de porte d’entrée, y compris les infrastructures
ferroviaires, pipelinieres, routiéres et portuaires.

Qu'il devrait aussi réexaminer l'initiative Par-dela la frontiére, et encourager
la mise en place de mesures au Canada et aux Etats-Unis qui permettraient
d’accélérer le transport des marchandises de part et d’autre de la frontiére
canado-américaine.

6. Que le gouvernement fédéral s’'emploie a accélérer le commerce dans les
économies émergentes a croissance rapide, comme la Chine et I'Inde. Qu'il
devrait continuer de négocier et de mettre en ceuvre des accords de libre-
échange et d’offrir d’autres programmes de soutien aux entreprises qui
exportent a I'extérieur de I’Amérique du Nord.
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INTRODUCTION

Pour que I'’économie canadienne poursuive
sa croissance, elle ne doit pas seulement
attirer du capital et de nouvelles
entreprises pour que celles-ci investissent
et se développent ici, mais elle doit
également retenir les entreprises
canadiennes et leurs capitaux. Il faut que le
régime fiscal du Canada, son cadre
réglementaire et son milieu soient propices
aux affaires, concurrentiels et accessibles.

Du point de vue de la compétitivité du
régime fiscal du Canada, en décembre
2017, les Etats-Unis ont adopté la Tax Cuts
and Jobs Act!. Cette loi apporte des
modifications a la fois a I'impot des
particuliers et a celui des sociétés. Pour les
sociétés, les taux de I'impot sur le revenu
ont été abaissés en deca de ceux du

[S]i j'étais un jeune
entrepreneur et que je cherchais
a me tailler une place sur le
marché, aux Etats-Unis, et que je
me demandais si je ferais mieux
de mener mes activités du
Canada, pour ensuite exporter
mes produits aux Etats-Unis, il
serait beaucoup plus avantageux
pour moi, fiscalement, de
m’établir aux Etats-Unis.

Jack Mintz, boursier du recteur, Ecole de
politique publique de I'Université de
Calgary, 20 septembre 2018

Canada, ce qui a essentiellement fait perdre a ce dernier I'avantage concurrentiel qu’il
détenait sur les Etats-Unis pour ce qui est des décisions d’investissement des entreprises.

Nous devons consacrer moins de
temps a rivaliser entre nous et en
consacrer plus a rivaliser avec le
reste du monde. En cette époque de
mondialisation croissante, nous
constituons un petit marché, et en le
fragmentant, nous ne faisons qu’‘en
réduire la taille davantage.

Tiff Macklem, doyen, Rotman School of
Management, Université de Toronto,
20 septembre 2018

La Loi permettait également la
passation en charges pleine et
immédiate de la plupart des types
d’équipement jusqu’en 2022, avec leur
diminution graduelle au cours des cing
années suivantes. Comme le Canada
n'offre pas de passation en charges
pleine et immédiate, on considére que
cette modification a rendu les Etats-
Unis plus attrayants que le Canada
pour des investissements a forte
intensité de capital. Parmi les autres
modifications, on a notamment mis en
place des mesures qui motiveront les
multinationales a apporter leurs
revenus et leurs opérations aux Etats-

1 Le titre officiel de la loi est An Act to provide for the reconciliation pursuant to titles II and V
of the concurrent resolution on the budget for fiscal year 2018. Cette loi n'a pas de titre abrégé

officiel.
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Unis. Les changements pour les particuliers étaient surtout temporaires et comprenaient
des modifications au taux d’imposition du revenu et I’élimination ou la modification de
guelques déductions, crédits et exemptions.

Par ailleurs, les récentes difficultés liées a des projets de développement montrent que les
procédures réglementaires du Canada sont lourdes et incohérentes, et ce, tant a I'échelle
fédérale qu’a I’échelle provinciale.

Le 26 novembre 2016, le gouvernement fédéral a adopté le Projet d’agrandissement du
réseau de Trans Mountain, appartenant a Kinder Morgan Inc. Le projet vise
I'agrandissement d’un pipeline existant entre I'Alberta et la cote de la Colombie-
Britannique, permettant ainsi le transport de pétrole lourd et pétrole de brut Iéger. Une fois
I'approbation du projet obtenue, plusieurs poursuites ont été intentées, lesquelles portaient
principalement sur I'obligation du gouvernement de consulter les Autochtones et sur
I’évaluation des effets environnementaux possibles de I’'oléoduc. Les retards ont accru
I'incertitude a I’égard du projet, et, en avril 2018, Kinder Morgan a suspendu celui-ci.
Quelques semaines plus tard, le gouvernement fédéral annoncait son achat futur du
pipeline. Ensuite, le 30 ao(it 2018, la Cour d’appel fédérale a annulé I'approbation initiale
du projet, interrompant essentiellement la construction sur son site, et ce, deux ans a
peine apres l'annulation d’un autre projet de pipeline, le projet Northern Gateway, et tout
juste un an aprés I'annulation d’Energie Est, deux grands projets d’infrastructure qui
auraient aidé a transporter les ressources énergétiques du Canada vers les marchés
intérieurs et d’exportation.

Sur le plan de I'accessibilité, la capacité des importateurs et des exportateurs canadiens de
faire du commerce en Amérique du Nord a été frappée d’incertitude lorsque la
renégociation de I’Accord de libre-échange nord-américain a débuté, en aolt 2017. Apres
13 mois de négociation, pendant lesquels les Etats-Unis ont imposé des droits sur l'acier et
I'aluminium au Canada, au Mexique et
a beaucoup de ses autres partenaires
commerciaux, invoquant la « sécurité
Il y a présentement beaucoup de nationale », les Etats-Unis, le Canada
fonds disponibles sur les marchés de et le Mexique ont approuvé en principe,
capitaux, mais si le Canada souhaite le 30 septembre 2018, le nouvel

en profiter et obtenir sa juste part, Accord Etats-Unis-Mexique-Canada
nous devons nous tenir debout, faire

preuve d’audace et agir a I’'échelle (AEUMC).

nationale de facon décisive et -
bipartisane. A mon avis, toute autre C'est dans ce contexte que le Comite
fagcon d’agir mettra en jeu la sénatorial permanent des banques et
prospérité future de notre pays. du commerce (le comité) a entrepris en

février 2018 une étude visant a
examiner soigneusement les
répercussions de ces facteurs sur les
importateurs et les exportateurs du

John Mercury, associé et vice-président, Bennett
Jones s.r.l., 20 septembre 2018
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Canada, et les mesures que le gouvernement fédéral pourrait prendre pour atténuer
certains résultats défavorables.

Au cours de huit réunions, le comité a entendu les témoignages d’avocats, de comptables
et de représentants de ministéres et d’organismes gouvernementaux, de groupes de
réflexion, du secteur de I’'énergie, de la Chambre de commerce canadienne ainsi que
d’autres groupes d’affaires afin d’en savoir plus sur les enjeux nouveaux et émergents
auxquels font face les importateurs et les exportateurs canadiens dans les marchés nord-
ameéricains et mondiaux. Le comité a pu entendre des témoignages sur les défis qui se
posent au Canada en ce qui concerne lI'augmentation de la productivité. Les témoins ont
insisté sur les préoccupations des importateurs et des exportateurs au Canada en ce qui a
trait au régime d’imposition, au cadre de réglementation, a la protection des droits de
propriété intellectuelle, au transport des marchandises et a I’'accés aux marchés non
traditionnels, dont ceux de la Chine et de I'Inde.
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REMANIER LE REGIME FISCAL DU CANADA

Le Forum économique mondial publie chaque année un indice mondial de compétitivité qui
classe les économies nationales en fonction de parametres permettant d’évaluer « la
capacité des pays de favoriser la plus grande prospérité de leurs citoyens » [TRADUCTION].
Dans le rapport sur la compétitivité mondiale de 2017-2018, I'économie du Canada a été
classée au 14¢€ rang sur 137 pays, comme c'était le cas il y a cinq ans. Entre-temps,
pendant ces cing années, les Etats-Unis sont passés de la septiéme économie la plus
concurrentielle dans le monde a la deuxieme. Le comité s’inquiete du fait que le Canada
accuse un retard.

Des témoins ont déclaré que les changements survenus aux Etats-Unis ont entrainé une
diminution des investissements des entreprises au Canada par rapport aux Etats-Unis, et la
relocalisation du capital existant, étant donné que les entrepreneurs peuvent choisir de
miser sur les nouveaux prix et les nouvelles déductions plus concurrentiels qui y sont
offerts.

Selon un témoin, pour les jeunes entrepreneurs et les professionnels hautement qualifiés,
il est important de tenir compte des taux d‘imposition sur le revenu des particuliers
lorsqu’on tente de choisir ou vivre et investir. Selon lui, I'impo6t des sociétés et des
particuliers est plus faible chez nos voisins du sud que chez nous. Un autre témoin a fait
observer qu’il existe déja un « exode des cerveaux », dans le cadre duquel des
professionnels vont s’installer aux Etats-Unis plutot qu’au Canada. Cette situation pourrait
étre attribuable a la faiblesse du
dollar canadien, qui se traduit par le
fait que les professionnels aux Etats-
Unis gagnent un revenu en devises
ayant une plus grande valeur,
combinée a des taux d’imposition sur
le revenu des particuliers plus élevés
au Canada.

Le probléme avec I'imposition des
petites entreprises a I’heure actuelle,
c’est qu’elle crée un incitatif pour que
les entreprises restent petites. Nous
avons effectué des travaux a I'Institut
C.D. Howe pour voir comment on peut
changer cet avantage fiscal pour qu’il
soit plutét offert aux jeunes
entreprises par opposition aux petites
entreprises. Donc, les jeunes

Des témoins ont également parlé du
taux d’imposition des petites
entreprises, en indiquant que, parce
gue la déduction a cet égard ne
concerne que les entreprises dont le

revenu est inférieur a un certain
seuil, elle les décourage de croitre et
de gagner un meilleur revenu. Ils ont
aussi imploré le gouvernement
fédéral de trouver des moyens d‘aider
les petites entreprises a croitre.

entreprises recoivent ces avantages
fiscaux, mais il y a au moins un
incitatif pour que ces entreprises
prennent de I'expansion.

Institut C.D. Howe, 14 février 2018



https://sencanada.ca/fr/Content/Sen/Committee/421/BANC/34ev-53816-f

Comité sénatorial permanent des banques et du commerce

Les membres du comité estiment qu’un moyen pour le Canada d’étre plus concurrentiel est
de simplifier son régime fiscal. Le pays se doit de réévaluer la facon dont il impose les
particuliers, les entreprises et le capital pour rendre son économie plus concurrentielle et
augmenter sa productivité. Au Canada, une nouvelle évaluation du régime fiscal s'impose
depuis quelques années, car les changements fragmentaires qui y ont été apportés ont
abouti a une Loi de I'impét sur le revenu qui est devenue beaucoup trop compliquée. Cette
évaluation est d’autant plus urgente que notre position concurrentielle par rapport aux
Etats-Unis a changé au cours de la derniére année en partie en raison de I'entrée en
vigueur de la Tax Cuts and Jobs Act.

Le Comité pense qu’il est temps de procéder a une réforme fiscale. On doit créer un
contexte fiscal qui stimulerait les entreprises et les personnes a rester, a innover et a
apporter leur contribution a la société canadienne. On doit pouvoir compter sur un régime
fiscal simple et cohérent, incitant a la croissance et a I'investissement.

A. Une commission royale d’enquéte sur la fiscalité

La derniere Commission royale d’enquéte sur la fiscalité a eu lieu en 1962 (Commission

Carter), et le rapport qui en a découlé a mené a la rédaction d’une nouvelle Loi de I'impét

sur le revenu, avec I'imposition partielle des gains en capital et des changements a
I'administration de I'impot.

Des témoins ont parlé de la
complexité du régime fiscal
du Canada et du fait qu'il
s’est écoulé plusieurs
dizaines d'années depuis sa
derniéere refonte compléte.
Qui plus est, les récents
changements de I'imp6t sur
le revenu aux Etats-Unis
diminuent la compétitivité
de nos régimes d'impot des
sociétés et des particuliers.
Des témoins ont exhorté le
comité a recommander
I'examen approfondi de
notre régime fiscal pour
éviter que celui-ci n‘impose
aux entreprises et aux
particuliers un fardeau de
conformité excessif, et

La complexité entraine des injustices. Si les
gens ne comprennent pas la loi, cela crée des
inégalités. Quelque chose ne tourne vraiment
pas rond lorsqu’une entreprise embauche non
pas des ingénieurs, mais des comptables et
des avocats pour comprendre la différence
entre une virgule et un point-virgule dans la
Loi de I'impét sur le revenu.

Nous avons besoin d’un examen approfondi et
complet. C’est crucial pour nous. Les
Américains ont effectué la réforme fiscale la
plus importante depuis plus d’'une génération.
Nous devons passer en revue notre régime,
au lieu d’y apporter des modifications
éparses, comme nous l’avons fait au cours
des 40 derniéres années.

Chambre de commerce du Canada, 15 février 2018



https://sencanada.ca/fr/Content/Sen/Committee/421/BANC/34ev-53829-f

Comité sénatorial permanent des banques et du commerce

assurer sa compétitivité par rapport aux régimes étrangers. D’autres témoins ont
également souligné I'importance de charger un comité externe de la réforme du régime
fiscal afin de préserver son indépendance et son objectivité.

En particulier, nous sommes d’avis que la réforme fiscale américaine devrait
inciter le fisc canadien a repenser comme il se doit sa politique et son
intervention. Au lieu d’apporter des changements ponctuels a la piece, le
gouvernement devrait entreprendre un examen complet de Ila politique
fiscale.

Ernst & Young s.r.l., 18 avril 2018

Les membres du comité jugent qu’'un examen en profondeur du régime s’‘impose afin que
tout changement apporté a un secteur n‘ait pas de conséquences inattendues ailleurs. Cet
examen doit se faire avec prudence et diligence raisonnable, mais doit étre lancé
immédiatement.

En conséquence, le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral crée une commission royale d’enquéte
sur la fiscalité qui permettrait d’examiner le régime fiscal du Canada,
afin que celui-ci gagne en efficience, en simplicité et en compétitivité
internationale, et que la commission termine son examen d’ici

trois ans.
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B. Mesures immeédiates permettant de rehausser la compétitivité
fiscale du Canada

Si I'on tient compte des taux infranationaux, la Tax Cuts and Jobs Act a fait passer le taux
d’imposition sur le revenu des sociétés prévu par la loi aux Etats-Unis de prés de 38,9 % &
25,8 %, soit un peu moins que le taux
canadien de 26,8 %?2. La pleine et
immédiate passation en charges pour la
plupart des types d'équipement, qui n’est
pas offerte au Canada, constitue un
autre changement important. Des
témoins ont estimé que les changements
apportés a la Tax Cuts and Jobs Act
incitent déja certaines entreprises a
choisir d’investir aux Etats-Unis plutdt
gu’au Canada.

Les modifications relatives aux
déductions pour amortissement
apportées par les Etats-Unis
nuiront aux grands
investissements de capitaux au
Canada. Nous demandons
notamment aux élus de se
pencher attentivement sur la

Des témoins ont indiqué que le Canada a baisse du taux d‘imposition des
besoin d’investissements pour améliorer sociétés, qui est maintenant

la croissance économique au pays. L'un inférieur a celui du Canada. Il
deux a fait remarquer que les s’‘agit d’une importante
investissements du secteur privé au préoccupation pour nos

Canada ont été faibles au cours des membres et pour I'industrie.

dernieres années par rapport aux autres
pays de I'Organisation de coopération et
de développement économiques (OCDE).
La figure 1 illustre cette analyse.

Association canadienne des producteurs
pétroliers, 19 avril 2018

2 Les taux prévus par la loi s’appliquent a la fois aux administrations nationales et
infranationales. Pour obtenir plus d’information, voir P. Bazel et J. Mintz, Wh,ether it is the U.S.
House or Senate Tax Cut Plan — It’s Trouble for Canadian Competitiveness, Ecole de politique
publique de I'Université de Calgary, Calgary, novembre 2017 [DISPONIBLE EN ANGLAIS SEULEMENT].
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Figure 1 : Investissements au Canada provenant des secteurs des services, de la
fabrication et des mines et carriéres

g Moyenne 2010-2015
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Source : Tableau produit a I'aide de calculs effectués par Jack Mintz, Université de Calgary, et de données
tirées d’OECD.Stat, Tableau 8A. Formation de capital par activité ISIC rev4.

Des témoins ont parlé de la nécessité pour le Canada de s’adapter immédiatement aux
changements survenus aux Etats-Unis afin de maintenir sa capacité concurrentielle. Selon
eux, le Canada a perdu le grand avantage qu’il avait par rapport aux Etats-Unis et a
d’autres pays membres de I'OCDE au chapitre du taux d‘imposition du revenu des sociétés.
D’autres témoins ont avancé que, si I'on ne fait que réduire I'impot sur le revenu des
sociétés ou mettre en ceuvre des abattements de capital semblables a ceux en place aux
Etats-Unis de facon indépendante, cela peut avoir des effets néfastes sur d’autres
domaines fiscaux.

Les nouveaux changements apportés aux Etats-Unis, permettant
temporairement aux entreprises de déduire en entier certaines dépenses en
capital, sont aussi, selon quelques témoins, particulierement pertinents pour
des entreprises capitalistiques qui ont davantage besoin d'investissements de
ce type.
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Je crois que le fait est que nous avons, dans I'immédiat, un probléme de
compétitivité au Canada, particulieérement en ce qui concerne I'impét des
particuliers, et que nous sommes en train de perdre notre avantage par
rapport aux Etats-Unis en ce qui concerne I'impét des sociétés.

[...] Autant j’aimerais vous recommander une deuxiéme commission Carter
maintenant, avant que nous n’adoptions de réforme nous-mémes, autant
je pense que c’est irréaliste. Je ne crois pas que nous puissions nous le
permettre. Je pense qu'il serait tout a fait a propos d’adopter des mesures
immédiates, qui pourraient s’accompagner d’une révision plus en
profondeur du code fiscal, qui s‘impose depuis longtemps, soit dit en
passant.

Charles Lammam, directeur des études fiscales, Institut Fraser, 18 avril 2018

Les membres du comité reconnaissent que toute modification du régime fiscal
pourrait avoir des conséquences imprévues et que les modifications apportées
aux regles fiscales doivent étre envisagées dans leur globalité. Néanmoins, les
membres du comité sont d’avis que I'on pourrait mettre plusieurs années a
mener a bien une commission royale d’enquéte sur la fiscalité, et que la
situation au Canada fait en sorte qu’il est urgent d’agir. Ils exhortent le
ministére des Finances a étudier la possibilité d’adopter une approche
progressive qui permettrait d’apporter une solution immédiate pour les
entreprises canadiennes, ainsi qu’un plan de réforme globale du régime.

En conséquence, le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral intervienne sans tarder pour
mettre en ceuvre des mesures qui encourageraient les
entreprises a continuer d’investir au Canada, dont celle de
réduire le taux d’'imposition sur le revenu des sociétés et de
permettre temporairement une déduction compléte et
immeédiate pour amortissement.
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CREER UNE CERTITUDE REGLEMENTAIRE
POUR LES INVESTISSEURS

L’élimination des obstacles au commerce interprovincial est une question sur laquelle le
comité s’est déja penché et qui continue de le préoccuper. A la suite de la publication, en
2016, de son rapport intitulé Des murs a démolir : démantélement des barrieres au
commerce intérieur au Canada, les gouvernements fédéral, provinciaux et territoriaux se
sont entendus pour négocier un nouvel accord sur le commerce intérieur, |’Accord de libre-
échange canadien. Les membres du comité saluent la conclusion de I’'accord par les
gouvernements fédéral, provinciaux et territoriaux, le qualifiant de bon début. Cependant,
plusieurs problémes continuent de se poser au sujet du commerce intérieur au Canada, en

particulier ceux liés a la vente
interprovinciale de boissons alcoolisées,
aux reglements en matiere de transport
et a la réglementation sur la santé et la
sécurité concernant les produits
alimentaires. Nombre de ces obstacles
sont non seulement a la fois coQteux et
inutiles, mais ils dissuadent en plus
I'investissement. Les membres du
comité sont d’avis que le gouvernement
fédéral en doit faire plus pour réduire
ces obstacles au commerce.

Des témoins ont souligné que se
conformer a de multiples exigences
réglementaires qui different d’'une
province et d'un territoire a 'autre est
pénible. La complexité des exigences
est exacerbée lorsque les importateurs
et les exportateurs souhaitent exercer
leurs activités aux Etats-Unis, ol
chacun des Etats peut également établir
des reglements qui lui sont propres.
Aux fardeaux administratifs s'ajoute le
fait que les entreprises doivent aussi se
conformer a des reglements qui ont une
incidence directe sur leurs activités

commerciales comme l'étiquetage, I'emballage et l'inspection. Un témoin a laissé entendre

Il est essentiel que le gouvernement
fédéral continue d’envoyer des
signaux tres forts, tant aux
investisseurs d’ici qu’a ceux de
I’étranger, afin de les informer que
notre fédération fonctionne comme
elle a été congue pour le faire.
J’entends par la qu'il faut donner
I’assurance a la communauté
internationale que les grands
projets d’infrastructure énergétique
qui passent par un processus
environnemental rigoureux et qui
recoivent I'approbation du
gouvernement fédéral se
dérouleront dans des délais
prévisibles et selon un processus
bien compris.

Association canadienne des producteurs
pétroliers, 19 avril 2018

que les gouvernements pourraient réduire ces fardeaux en permettant que, si un
reglement colteux pour une industrie en particulier entre en vigueur, d'autres
changements a la réglementation viennent contrer ces co(its en les diminuant d’un

montant identique.
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Selon des témoins, il y a en ce moment beaucoup de confusion parmi les investisseurs
mondiaux et canadiens quant a savoir si le Canada est un lieu s(ir pour investir, laquelle
découle surtout des annulations et des retards observés récemment dans le cas du projet
de Trans Mountain et d’autres grands projets d’infrastructure. Les témoins ont rappelé la
surpolitisation des processus de
réglementation, en particulier en ce qui
concerne les projets d’infrastructure qui
chevauchent les frontieres provinciales, et
ont laissé entendre que cela nuisait a la
compétitivité du Canada.

Plus le Canada pourra harmoniser
les exigences d’une province et
d’un territoire a I’autre, et
harmoniser les lois du Canada a

celles d’autres pays, plus les Des témoins ont également indiqué que la
entreprises pourront commercer mise en ceuvre de la tarification du
efficacement. carbone au Canada pourrait étre

désavantageuse sur le plan concurrentiel
pour les importateurs et les exportateurs
canadiens. Un témoin a décrit la taxe sur
le carbone comme une sorte de subvention
pour tout pays qui exporte des produits au Canada et qui n‘impose pas une taxe
semblable. Des témoins ont par ailleurs fait valoir que les différents régimes provinciaux de
tarification du carbone ajoutent une autre couche de complexité pour les entreprises qui
souhaitent faire affaire au Canada.

Garvey Schubert Barer, C.P., 14 juin 2018

D’autres témoins ont discuté des répercussions de la tarification du carbone sur l'industrie
pétroliere et gaziere au pays, et fait valoir que si la tarification a pour objectif de réduire
les émissions mondiales de carbone, les entreprises qui produisent d'importantes émissions
devraient bénéficier d'une protection, et les cibles de réduction devraient étre réalistes.
Selon eux, les importateurs étrangers de produits pétroliers et gaziers pourraient cesser de
s’approvisionner auprés des exportateurs d’énergie canadiens en raison des prix plus
élevés découlant de la taxe sur le carbone, et se tourner plutot vers des pays ou les prix
sont moins élevés et qui n‘imposent pas nécessairement une telle taxe. Les exportateurs
canadiens perdront ainsi leur part du marché, et les émissions mondiales de carbone
pourraient méme augmenter, au lieu de diminuer, puisque ces pays pourraient avoir des
reglements moins stricts en matiére d’environnement.
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En gros, la taxe sur le carbone du Canada devient une sorte de subvention
pour les Etats-Unis. En fait, elle devient une sorte de subvention pour tout
pays qui exporte des produits au Canada et qui n‘impose pas une taxe
semblable sur le carbone. Il faut trouver une maniére a la frontiere de
répartir ces colits. Nous devrons avoir un systéeme de tarifs douaniers
verts. Ce sera une autre chose dont les entreprises devront tenir compte a
la frontiere en vue de s’adapter a cette subvention percue dans I'autre

pays.

[...] plus nous favorisons une variation des coiits entre les régions et plus il
est difficile de faire des affaires au Canada.

Wilson Centre, 26 avril 2018

Parmi les suggestions formulées par les témoins qui permettraient d’améliorer 'uniformité
et la certitude en matiére de réglementation figurent I'harmonisation des régimes
provinciaux de taxe de vente, I'établissement d’un organisme national de réglementation
des valeurs mobiliéres et la création d’un réseau national d’électricité.

Le comité souligne qu’il est important pour I'avenir de I'économie canadienne que les
gouvernements fédéral, provinciaux et territoriaux unissent leurs efforts pour créer au
Canada un cadre réglementaire qui fonctionne, en offrant aux investisseurs la confiance
dont ils ont besoin pour choisir le Canada afin d'y investir leurs capitaux. Les circonstances
qui ont mené a la récente décision concernant I’'expansion de I’'oléoduc Trans Mountain sont
inacceptables. Cette situation entache la perception a I’échelle internationale de la capacité
du Canada de procurer une certitude réglementaire aux investisseurs qui cherchent a
réaliser des projets. En particulier, le comité estime que le gouvernement fédéral doit
étudier en profondeur les implications du devoir de consulter les peuples autochtones et
fournir des clarifications a ce sujet.

Il est maintenant plus important que jamais pour le Canada de prendre des mesures
décisives pour réparer les dommages qui ont été causés. Nous exhortons les dirigeants
politiques de tous les ordres de gouvernement a agir a /"échelle nationale en veillant a ce
gue les politiques et les reglements, nouveaux et anciens, ne causent pas d’incertitude et
des fardeaux inutiles aux entreprises qui tentent de réussir au Canada.
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AN

Il faut remodeler d‘urgence nos processus d’approbation des projets,
en partant d’une prémisse différente, a savoir qu’attirer des capitaux
et créer des emplois constituent des impératifs nationaux. A moins
que nous apportions des changements déterminants dés maintenant,
notre rendement récent découragera probablement l'investissement,
particulierement dans nos industries d’extraction des ressources.

John Mercury, associé et vice-président, Bennett Jones s.r.l., 20 septembre 2018

Par conséquent, le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral prenne des mesures pour
améliorer le régime réglementaire du Canada, dans le but de
concilier les intéréts divergents et d’assurer la réalisation
des projets.
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ELIMINER LES OBSTACLES A LA REUSSITE
DES IMPORTATEURS ET DES
EXPORTATEURS CANADIENS

A. Protéger les droits de propriété intellectuelle et promouvoir

I'innovation

Il s’agit d’'un phénomene bien connu
que le Canada fait bonne figure au
chapitre de la création de nouvelles
entreprises, mais avant que ces
entreprises ne prennent de I'expansion
et deviennent concurrentielles, les
entrepreneurs qui les ont fondées
déménagent leur entreprise a I'extérieur
du Canada ou la vendent a une
entreprise étrangere. On a laissé
entendre que ce sont a la fois le secteur
privé et le gouvernement qui sont
responsables du fait que les entreprises
ne sont pas innovatrices, qu’elles ne
commercialisent pas leur propriété
intellectuelle, et qu’elles choisissent de
ne pas prendre de I'expansion au
Canada.

Plusieurs témoins ont indiqué que les
entreprises canadiennes doivent
changer leur perception des affaires et
se tourner vers la commercialisation de
produits novateurs. Produire des

Le Canada peut exporter des
produits de base ou des biens et
services indifférenciés, ou les
exportations canadiennes
pourraient étre beaucoup plus
novatrices et différenciées. Lorsque
la valeur du dollar canadien est
passée de 62 cents américains a la
parité, entre 2002 et 2007, ce sont
les produits canadiens exportés les
moins différenciés et les moins
novateurs qui ont été les plus
durement touchés. Les produits les
plus novateurs ont favorisé plus
fortement la prospérité canadienne.

Walid Hejazi, professeur agrégé, International
Business, Rotman School of Management,
Université de Toronto 14 février 2018

produits a la fine pointe les rendrait plus compétitives sur les marchés mondiaux, ou
I'intelligence artificielle et les technologies propres sont des exemples de secteurs dans
lesquels le Canada connait du succés. Un probléme similaire a également été soulevé au
sujet des universités canadiennes. Un témoin a souligné qu’elles en font trés peu pour
commercialiser leur propriété intellectuelle, méme si elles dépensent des milliards de
dollars chaque année en recherche et développement.

Quelques mesures fédérales ont été soulignées par les témoins comme moyens d‘aider les
entreprises canadiennes a créer et a produire des produits plus novateurs, dont celles qui
suivent :
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e accroitre le financement destiné a I'innovation pour les petites et moyennes entreprises
et les entreprises en démarrage canadiennes;

e rendre le crédit d'imp6t pour la recherche scientifique et le développement
expérimental plus « généreux »;

e Offrir aux entreprises canadiennes des incitatifs pour prendre de I'expansion vers
d’autres marchés que les Etats-Unis ou elles seront exposées a la concurrence
internationale.

Les droits de propriété intellectuelle ont été soulignés comme un point particulierement
préoccupant pour les entreprises de haute technologie. Un témoin a indiqué que les
entreprises canadiennes de haute technologie peuvent étre tentées de vendre leur
entreprise a une compagnie américaine plutdot que de prendre de I'expansion en raison des
difficultés a commercialiser les technologies et des défis liés a la protection des droits de
propriété intellectuelle a I’échelle internationale. Selon un autre témoin, les entreprises ont
I'impression que le gouvernement n’éprouve pas « un sentiment d’'urgence » pour épauler
les entreprises qui veulent de I'aide afin de protéger leurs droits de propriété intellectuelle
lorsqu’elles accedent aux marchés mondiaux. On a souligné que des protections tres
strictes en matiére de propriété intellectuelle ont été proposées par les Etats-Unis alors
qu’ils envisageaient de faire partie du Partenariat transpacifique (PTP), mais que lorsque
les Etats-Unis se sont retirés des négociations, ces protections n’ont plus été appuyées par
le Canada et elles n‘ont pas été incluses dans |'accord.

Le gouvernement fédéral doit signaler au reste du monde qu’il prend les droits de propriété
intellectuelle au sérieux, et la position qu’il a adoptée a I'égard de la propriété intellectuelle
dans le Partenariat transpacifique global et progressiste (PTPGP) ne répond pas aux
besoins de certains exportateurs canadiens. Pour améliorer la compétitivité des entreprises
canadiennes, le comité est d’avis que le gouvernement fédéral doit les aider a mener des
activités de recherche et développement au Canada, a commercialiser des produits
novateurs et a prendre de I'expansion vers de nouveaux marchés. De plus, pour atténuer
certains risques associés a I'expansion a I'étranger, il faut faire plus pour aider ces
entreprises a protéger leurs droits de propriété intellectuelle sur ces marchés. Le
gouvernement fédéral doit s’attaquer au probleme du Canada au chapitre de l'innovation et
de la commercialisation, et ce, tant a I'échelle nationale qu’internationale, afin de donner
aux entrepreneurs canadiens en haute technologie la confiance nécessaire pour prendre de
I’expansion au Canada et vers d’autres marchés que les Etats-Unis.
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Par conséquent, le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral aide les entreprises a
commercialiser leur propriété intellectuelle en renforgcant
les protections accordées dans les accords commerciaux
conclus avec d’autres pays, en augmentant le financement
pour la recherche et le développement et en bonifiant le
programme de crédit d'impot pour la recherche scientifique
et le développement expérimental.

B. Améliorer le transport des produits canadiens vers les marchés

En juin 2017, le comité a publié un rapport intitulé Corridor national : Améliorer et faciliter
le commerce et les échanges intérieurs, qui examine le concept de corridors nationaux
pour la circulation des biens et des services au Canada, que ce soit par réseaux de
transport pipelinier, ferroviaire, routier ou portuaire, dans le but de faciliter les
exportations vers les marchés étrangers. Nous avons entendu parler des avantages et des
défis liés aux initiatives de la Porte et du Corridor de I’Asie-Pacifique, de la Porte
continentale et du Corridor de commerce Ontario-Québec, de la Porte et du Corridor de
commerce de I’Atlantique, ainsi qu’a la proposition relative au corridor nordique. Notre

Au cours de la derniére génération, nous avons dépensé dans les
infrastructures plutét que d’y investir. Nous avons constaté une
détérioration de nos infrastructures et le développement d’importants
goulots d’étranglement qui plombent le systéeme, surtout dans nos
agglomérations urbaines et a certains endroits névralgiques de notre
réseau commercial. Nous sommes présentement dans une position ou
nous pourrions vraiment faire un tri. Nous ne pouvons pas nous
permettre de répartir I’argent uniformément a la grandeur du territoire et
de traiter tous les projets comme s'ils avaient tous la méme valeur. En
lieu et place, nous devons appliquer un test afin de jauger le rendement
économique de chaque investissement proposé de manieére a ce qu’il soit
vraiment question d’investissements et non de simples dépenses
gouvernementales. [...]

Je pense que le gouvernement doit indiquer trés clairement que ce que
nous voulons, c’est exploiter et exporter nos ressources sur les marchés
de maniére écologiquement responsable et en respectant les droits des
collectivités.

Chambre de commerce du Canada, le 15 février 2018
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rapport a relevé plusieurs faiblesses dans l'infrastructure commerciale du Canada et ses
réseaux de transport servant de porte d’entrée, dont bon nombre ont été reprises par les
témoins de la présente étude sur la compétitivité.

Plus particulierement, des témoins ont indiqué que les blocages et les goulots
d’étranglement dans le transport des marchandises au Canada pourraient étre réglés par
I’établissement de corridors de transport efficaces qui traversent et contournent les centres
urbains, et qui relient les ports, les postes frontaliers et les aéroports afin d’avoir accés aux
marchés internationaux. Un témoin a indiqué que le gouvernement fédéral devrait affecter
une part plus importante de ses investissements en infrastructure, ce qui pourrait
comprendre un soutien de la Banque de l'infrastructure du Canada, afin de moderniser
I'infrastructure commerciale du Canada. Il a en outre fait valoir que lorsque le
gouvernement décide quels seront les projets d'infrastructure a financer, il devrait étre
stratégique et fonder sa décision sur le mérite du projet et sur son importance dans les
chaines d’approvisionnement intégrées au Canada, en Amérique du Nord ou dans le
monde. Ce témoin a également souligné que le Canada a besoin de capacité d’exportation
supplémentaire sur chacune de ses cétes et que le gouvernement fédéral devrait s'engager
a exporter tous les produits du Canada, y compris ses ressources nationales, sur les
marchés internationaux.

Comme les Etats-Unis constituent le principal marché d’exportation du Canada et compte
tenu du réle joué par notre pays dans les chaines d’approvisionnement intégrées
d’Amérique du Nord, le gouvernement fédéral doit constamment chercher des moyens
d’améliorer la circulation transfrontaliere des personnes et des marchandises. Un témoin a
déclaré que le Canada et les Etats-Unis devraient réexaminer les programmes faisant
partie de l'initiative Par-dela la frontiere. Cette initiative, instaurée en décembre 2011 par
suite d'une déclaration conjointe des gouvernements du Canada et des Etats-Unis, visait a
renforcer la sécurité et a accélérer la circulation |égitime des personnes, des biens et des
services a la frontiere.

Un autre témoin a fait valoir que I'un des programmes de l'initiative Par-dela la frontiére,
soit le Programme d’expéditions rapides et sécuritaires (le Programme EXPRES), joue un
role important en offrant aux importateurs et aux exportateurs fiables une procédure de
dédouanement efficace. Elle a ajouté que se qualifier pour le Programme EXPRES est
difficile et colte cher, et donc que le gouvernement fédéral devrait en faire plus pour le
rendre plus accessible aux entreprises canadiennes.

Des témoins ont souligné que le gouvernement fédéral pourrait en faire plus du coté
canadien pour simplifier les processus a suivre pour traverser la frontiere, et qu’il devrait
encourager les Etats-Unis a envisager des mesures semblables.

Compte tenu de ses travaux antérieurs sur les corridors commerciaux, le comité est bien
au fait des défis posés par I'acheminement des marchandises vers les marchés
internationaux. Il faudrait prendre des mesures pour améliorer la circulation aux postes
frontaliers avec les Etats-Unis, car la relation commerciale avec ce pays est importante. II
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est également important de souligner que les exportateurs canadiens qui souhaitent
prendre de I'expansion vers d’autres marchés ou qui ont besoin d’investissements
importants dans les infrastructures pour le transport des marchandises sont frustrés par le
manque d’accés aux cotes, et par les difficultés qu’a récemment présentées au
gouvernement fédéral I'approbation des projets d’infrastructure. Nous encourageons le
gouvernement fédéral a continuer d’investir dans la construction de grands projets
d’infrastructure commerciale parce que, comme les récents événements dans le secteur de
I’énergie I'ont démontré, sans cet investissement, les entreprises canadiennes ne seront
pas en mesure de soutenir la concurrence sur les marchés mondiaux, et le flux
d’investissements directs étrangers au Canada poursuivra son déclin.

C’est pourquoi le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral devrait de fagcon urgente
améliorer l'infrastructure commerciale du Canada, en
portant une attention particuliére aux goulots
d’étranglement dans les réseaux de transport canadiens
servant de porte d’entrée, y compris les infrastructures
ferroviaires, pipeliniéres, routieres et portuaires.

Qu'il devrait aussi réexaminer l'initiative Par-dela la
frontiére, et encourager la mise en place de mesures au
Canada et aux Etats-Unis qui permettraient d’accélérer le
transport des marchandises de part et d’autre de la
frontiére canado-américaine.

C. Diversifier les partenaires économiques du Canada

Les Etats-Unis sont le principal partenaire commercial du Canada, et cette relation
commerciale restera toujours une priorité. Cependant, lorsque cette relation devient
tendue - ce qui s’est produit dernierement dans le cadre des négociations de I’AEUMC en
raison de l'imposition de tarifs douaniers sur |'acier et I'aluminium - le fait que le Canada
est tributaire d’un seul pays pour 76 % de ses exportations et 52 % de ses importations
place nos importateurs et nos exportateurs dans une situation précaire. Pour atténuer ce
risque, le gouvernement fédéral doit tisser des relations commerciales plus étroites avec
d’autres pays.

Un témoin a indiqué que le Canada doit établir des relations plus étroites avec les
économies de marché émergentes a croissance rapide, qui englobent la Chine, I'Inde, le
Mexique et le Brésil, car seulement 9 % des échanges commerciaux du Canada se font
avec ces pays a I'heure actuelle. Il a fait valoir que les débouchés dans ces marchés
augmentent rapidement, car le revenu des ménages y augmente, ce qui a un effet a la
hausse sur la demande de produits et de services de grande valeur en provenance de pays
comme le Canada. Ce témoin a précisé qu’une croissance s’observe dans les économies de
marché émergentes, plus particulierement en Asie, depuis environ 15 ans, mais que le
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Canada, vu sa proximité avec les Etats-Unis, n’a pas poursuivi ses intéréts commerciaux

dans ces marchés.

La conclusion d’accords de libre-échange a été identifiée comme moyen de diversifier les
partenaires commerciaux du Canada. Un témoin a indiqué que les accords commerciaux ne
se résument pas aux flux d’exportations et d’importations, mais qu’ils concernent aussi les
investissements transfrontaliers et les entreprises canadiennes qui établissent des filiales

et génerent des revenus dans ces pays.

Plusieurs témoins se sont dits d’avis
que I"’Accord de Partenariat
transpacifique global et progressiste
(PTPGP) représente un bon point de
départ pour le Canada en ce qui
concerne l'accés aux marchés non
traditionnels, I'un d’entre eux a méme
affirmé que cet accord était plus
important que I'’Accord économique et
commercial global entre le Canada et
I'Union européenne (AECG). On a
également souligné que les pays
signataires du PTPGP se trouvent a
proximité de la Chine, et qu'ils
pourraient donc servir de passerelles
pour pénétrer le marché chinois. Des
témoins ont demandé que le
gouvernement fédéral poursuive ses
négociations commerciales avec la
Chine et ont indiqué qu’il devrait
conclure un accord de libre-échange
dans un proche avenir. Un témoin a fait
observer que le Canada aurait di se
tourner vers les pays d’Asie pour ses
échanges commerciaux il y a une
dizaine d'années.

Les défis auxquels les entreprises sont
confrontées lorsqu’elles envisagent de
prendre de I'expansion vers d’autres

Ce qu'’il faut comprendre, c’est qu’au
cours des 15 derniéres années, la part
du PIB mondial des Etats-Unis a
diminué, passant du tiers au quart
environ, et que le Canada perd des
parts de ce marché. Nous perdons donc
des parts d’un marché qui en perd.
Nous avons tardé a reconnaitre le
probleme. Notre proximité avec les
Etats-Unis s’est avérée un énorme
avantage pendant la majeure partie des
60 derniéres années, mais la croissance
a connu un tournant ces 15 derniéres
années, et nous n‘avons pas suivi.

Au lieu de perdre des parts d’un marché
en déclin, nous devrions chercher a
gagner des parts dans un marché qui
en gagne, et cela signifie qu’il faut
diversifier nos échanges commerciaux
vers les économies émergentes a
croissance rapide, en particulier en Asie
[DISPONIBLE EN ANGLAIS SEULEMENT].

Tiff Macklem, doyen, Rotman School of
Management, Université de Toronto,
20 septembre 2018

marchés que les Etats-Unis ont également été abordés. Quelques témoins ont indiqué que
c’est beaucoup plus colteux pour les entreprises d’exercer leurs activités dans ces marchés
étrangers, et que certaines entreprises peuvent les juger risqués parce qu’elles les
connaissent moins bien, et s’inquiéter de la difficulté de cultiver des relations dans le pays
concerné. Pour répondre a ces préoccupations, des témoins ont proposé que le
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gouvernement fédéral mette en place d’autres types de soutien pour les entreprises qui
désirent importer et exporter sur ces marchés étrangers, dont :

utiliser I'organisme Investir au Canada pour attirer les investissements directs étrangers
en provenance de ces marchés;

e faire en sorte que I'Initiative des supergrappes d’‘innovation aide les entreprises a
prendre de I'expansion pour étre en mesure d’exporter a I'extérieur de I’Amérique du
Nord;

e fournir du soutien aux travailleurs canadiens qualifiés qui déménagent a |'étranger;

e promouvoir le Service des délégués commerciaux et faire mieux connaitre les
programmes commerciaux existants aux entreprises;

o offrir des incitatifs fiscaux aux exportateurs canadiens prosperes.

L'accés au marché américain étant obtenu grace a I’AEUMC, il faut maintenant
sérieusement s’intéresser a la diversification de nos échanges commerciaux. Le comité
reconnait que l'article 32.10 de ’'AEUMC semble limiter I'indépendance dont dispose le
gouvernement fédéral pour négocier un accord de libre-échange avec la Chine. Par
conséquent, il est plus important que jamais que le gouvernement fédéral en fasse
davantage pour réduire les co(its liés au commerce sur les marchés comme la Chine et
I'Inde. Cet objectif peut étre atteint par I'intermédiaire d’accords commerciaux ou d’autres
programmes de soutien au commerce au Canada.

Dans cette optique, le comité recommande :

Que le gouvernement fédéral s’emploie a accélérer le
commerce dans les économies émergentes a croissance
rapide, comme la Chine et I'Inde. Qu’il devrait continuer de
négocier et de mettre en ceuvre des accords de libre-
échange et d’offrir d’autres programmes de soutien aux
entreprises qui exportent a I'extérieur de '’Amérique du
Nord.
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CONCLUSION

Le gouvernement fédéral doit signaler au reste du monde qu'il est prét a encourager
I'innovation au Canada en prenant les mesures nécessaires qui permettront aux entreprises
d’accroitre leur productivité. Les entreprises, les professionnels et les investisseurs de
capitaux sont de plus en plus mobiles et peuvent choisir le pays qui répond le mieux a
leurs besoins. Le Canada doit s’assurer de pouvoir continuer a soutenir la concurrence.

Le comité reconnait que ce ne sera pas une mince tache d’apporter des changements
majeurs au régime fiscal du Canada. Ce processus demandera mdre réflexion et la
contribution de I'ensemble des Canadiens afin de déterminer la meilleure voie a suivre et
de formuler des recommandations concretes. La mise en ceuvre de ces recommandations
exigera aussi beaucoup de volonté politique et de leadership. Le comité estime que le
régime fiscal canadien est lourd et désuet depuis un certain temps déja, et que les
changements survenus récemment aux Etats-Unis ont fait perdre au Canada son avantage
concurrentiel. Non seulement il aurait fallu réformer le régime fiscal canadien depuis
longtemps, mais il est maintenant urgent de le faire.

Nous devons d’abord et avant tout prendre du recul et réévaluer notre régime fiscal par
I'intermédiaire d’une commission royale d’enquéte sur la fiscalité. Dans l'intervalle, nous
devons apporter des changements immédiats a notre régime fiscal pour réduire la perte
d’'investissements et de talents qui se dirigent vers les Etats-Unis par suite des
modifications fiscales majeures qu'ils ont apportées.

Ensuite, nous devons redoubler d’efforts pour redorer notre image aupres des investisseurs
étrangers et nationaux en ce qui concerne la certitude réglementaire. Nous devons signaler
au reste du monde que le Canada est un pays capable de prendre les mesures qui
s’'imposent et de mener a bien les grands projets. Cela demandera les efforts concertés des
décideurs de tous les ordres de gouvernement, mais l'impulsion doit venir du
gouvernement fédéral.

Enfin, nous devons éliminer les obstacles a la réussite qui ralentissent la croissance des
importateurs et des exportateurs canadiens en protégeant leurs droits de propriété
intellectuelle, en améliorant le transport des produits canadiens vers les marchés
d’exportation existants et potentiels, et nous devons diversifier nos partenaires
commerciaux.

Sans ces changements importants, le Canada perdra du terrain, ce qui nuira a notre
prospérité économique.
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ANNEXE A : TEMOI!\IS AYANT COMPARU
DEVANT LE COMITE

Le 14 février 2018

A titre personnel

Walid Hejazi, professeur agrégé, commerce international, Rotman School of Management,
Université de Toronto

Meredith Lilly, professeure agrégée et titulaire de la Chaire des affaires internationales
Simon Reisman, Norman Paterson School of International Affairs, Université Carleton

Institut C.D. Howe
Jeremy Kronick, analyste principal de la politique

Exportation et développement Canada
Peter Hall, économiste en chef

Le 15 février 2018
Association canadienne des importateurs et exportateurs
Joy Nott, présidente et chef de la direction

Chambre de commerce du Canada
L'honorable Perrin Beatty, C.P., président et chef de la direction

Conseil canadien des affaires
Brian Kingston, vice-président, Politique internationale et budgétaire

Manufacturiers et Exportateurs du Canada
Mike Holden, économiste en chef

Le 18 avril 2018
A titre personnel )
Charles Lammam, directeur, Etudes fiscales, Institut Fraser

Ernst & Young s.r.lI. .
Fred R. O'Riordan, dirigeant national, Politique fiscale, dirigeant canadien, Economie et
services d'analyse

Le 19 avril 2018
Association canadienne de pipelines d'énergie
Chris Bloomer, chef de la direction

Association canadienne des producteurs pétroliers
Tim McMillan, président et chef de la direction

Suncor
Steve Douglas, vice-président, Relations avec les investisseurs
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Le 26 avril 2018
A titre personnel
Lai-King Hum, avocate principale, Hum Law Firm

Institut Macdonald-Laurier
Philip Cross, agrégé supérieur

Wilson Center
Laura Dawson, directrice, Institut canadien

Le 31 mai 2018
Association canadienne des carburants
Lisa Stilborn, vice-présidente, Division de I'Ontario

Commission de I'écofiscalité du Canada
Dale Beugin, directeur général

Le 14 juin 2018
International Inter-Tribal Trade and Investment Organization
Wayne Garnons-Williams, président

Garvey Schubert Barer, C.P.
Sara P. Sandford, avocate

Le 20 septembre 2018

A titre personnel

Tiff Macklem, doyen, Rotman School of Management, Université de Toronto

John Mercury, partenaire et vice-président, Bennett Jones s.r.l.

Jack Mintz, boursier du recteur, Ecole de politique publique de I'Université de Calgary

ANNEXE B : MEMOIRES

A titre personnel )
Jack Mintz, boursier du recteur, Ecole de politique publique de I'Université de Calgary

Association canadienne de l'industrie de la chimie
David Podruzny, vice-président, Affaires et économie

eBay Canada
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ORDER OF REFERENCE

Extract from the Journals of the Senate, Tuesday, October 17, 2017:
The Honourable Senator Day moved, seconded by the Honourable Senator Eggleton, P.C.:

That the Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce be authorized to
study and report on issues and concerns pertaining to cyber security and cyber fraud,
including:

cyber threats to Canada’s financial and commercial sectors;

e identity theft, privacy breach and other fraudulent activities targeting Canadian
consumers and small businesses;

e the current state of cyber security technologies; and

e cyber security measures and regulations in Canada and abroad.

That the committee submit its final report no later than Friday, June 29, 2018, and that the
committee retain all powers necessary to publicize its findings until 180 days after the
tabling of the final report.

The question being put on the motion, it was adopted.
Clerk of the Senate

Nicole Proulx

Extract from the Journals of the Senate, Tuesday, June 5, 2018:

The Honourable Senator Black (Alberta) moved, seconded by the Honourable Senator
McPhedran:

That, notwithstanding the order of the Senate adopted on October 17, 2017, the date for
the final report of the Standing Senate Committee on Banking, Trade and Commerce in

relation to its study on issues and concerns pertaining to cyber security and cyber fraud be
extended from June 29, 2018 to November 30, 2018.

The question being put on the motion, it was adopted.
Clerk of the Senate

Richard Denis




LIST OF RECOMMENDATIONS

The committee recommends that:

1. All levels of government prioritize cyber security education in their cyber
security strategies. To achieve this, the federal government should
enable and fund:

Cyber security skills training programs, in collaboration with the
provinces, territories and municipalities, to assist businesses with
their cyber security needs;

Three national centres of excellence in cyber security research in
order to promote basic research in the science of cyber security
at the university level and to encourage Canadians to pursue
education and careers in cyber security-related fields, with the
goal of doubling the number of graduates with cyber security
expertise in the next four years; and

A national cyber literacy program, led by the Canadian Centre for
Cyber Security, to educate consumers and businesses on how to
become cyber resilient. The program should promote awareness
of the importance of cyber security needs at the junior and senior
high school levels and encourage further education in science,
technology, engineering and mathematics programs.

2. The federal government develop standards to protect consumers,
businesses and governments from threats related to the Internet of
Things devices.

3. The federal government develop a rapid and responsive national cyber
security information sharing framework and make any necessary
legislative changes to the Privacy Act and the Personal Information
Protection and Electronic Documents Act to allow information sharing
about cyber threats within the private sector and between the private
sector, government and relevant international organizations.

4., The federal government identify any deficiencies in information sharing
and determine how law enforcement agencies can be provided with the
necessary tools to actively and quickly share information and work with
other jurisdictions in the prosecution of cyber criminals.
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5. The federal government develop a consistent set of leading cyber
security standards that are harmonized with the highest international
standards and would apply to all entities participating in critical
infrastructure sectors.

6. The federal government provide incentives for all businesses,
particularly those in critical infrastructure sectors, to improve their cyber
security practices, such as allowing accelerated capital cost allowance
deductions to companies under the Income Tax Act for investments in
cyber security.

7. The federal government modernize Canada’s privacy legislation to take
into account emerging cyber security concerns and international
standards. It should provide the Office of the Privacy Commissioner with
new resources to carry out its mandate and provide the Commissioner
the power to make orders and impose fines against companies that have
failed to take adequate measures to protect customers’ personal
information.

8. The federal government create a new federal minister of cyber security.
This minister would be responsible for cyber security policy, including
the national cyber security strategy, and have oversight over the new
Canadian Centre for Cyber Security and the National Cybercrime
Coordination Unit.

Until the minister of cyber security is created, the person designated as
the federal lead for cyber security should report directly to the Prime
Minister on these matters.

Lastly, the Prime Minister should table an annual report to Parliament on
issues related to Canada’s cyber security strategy.

9. The federal government create a federal expert task force on cyber
security to provide recommendations regarding the national cyber
security strategy that would establish Canada as a global leader in cyber
security.

10. The federal government require its departments and agencies to report
privacy breaches to the Office of the Privacy Commissioner.

and

The federal government continue to implement best practices for the
federal public service to ensure that properly secured devices are used
to protect sensitive information.
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INTRODUCTION

Cyber attacks are in the headlines on a weekly, if not daily, basis. Companies operating
around the world are hesitant to reveal — sometimes months or years later — that they
were the victim of a cyber attack, and that the personal information that was given to
them by Canadians in trust may now be in the hands of criminals.

...Over a 25- to 30-year period,\

we moved almost everything we
value in the west from analogue
form — books and papers — to
digital form, and then connected
it through an internet protocol —
TCP-IP — that was never
designed for security. We did so
without properly calculating the
risk that would come from
making that move as terrorists,
crooks, spies and nation states
moved to exploit this now
digitally stored information
that’s connected through the
internet.

John P. Carlin, Chair, Morrison & Forester
LLP, 22 March 2018.

In undertaking a study on cyber security,
the Standing Senate Committee on Banking,
Trade and Commerce (the committee) was
originally focused on the cyber attacks that
resulted in the compromise of Canadians’
financial data, but we became increasingly
concerned about constantly evolving cyber
risks that affect all sectors of society,
particularly Canada’s critical infrastructure
sectors.

In 2017, 19,700 Canadians had their
personal financial data stolen in a cyber
security breach of Equifax — a company
that collects sensitive credit history data
and even offers identification theft services.
Equifax admitted that hackers stole the
personal information of 145.5 million
mostly-American consumers. A year later,
hackers were able to steal the personal
financial information of 90,000 Bank of
Montreal and Simplii Financial (CIBC)
customers and threatened to make the
information public.

While some progress has been made federally in the past year, there is much more that
the federal government and Canadians must do to protect ourselves. We must take the
appropriate steps now, or soon we will all be victims.
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Figure 1: Number of Canadians affected by Recent Privacy Breaches

Equifax - 19.670
Facebook' - 622,000

Nissan Canada Finance and
INFINITI Financial Services Canada - LIp to .13 million

Uber Canada - Up to 815,000
Bell Canada - 1.9 million

Air Canada - 20,000

Bank of Montreal - 00,000

Simplii Financial (CIBC) - 40,000

Tio Networks, PayPal subsidiary? - 1.8 million

Note |: Information volunteered by Canadians but then shared with third
parties without consent

Note Z2: Includes both Canadians and Americans

© Library of Parliament

Source: Data compiled by authors from various sources
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Figure 2: Number of Victims of Cyber Crime in 2017, selected countries
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Over the course of nine meetings, the heard testimony

from representatives from government departments and Do you think you are
agencies, the Office of the Privacy Commissioner of cyber secure? Take
Canada, the legal community, academia, the financial this quiz and see if
sector and other business groups to learn about Canada’s you recognize cyber
approach and attitude towards cyber security and the risks.

measures that need to be taken to improve cyber security

in Canada.

Several important issues were identified by witnesses.

Investments in cyber security education was highlighted by several witnesses as a
necessity to address the shortage of cyber security professionals and to help Canadians
become aware of the risks of Internet-connectivity. Consequently, how to effectively
educate Canadians about cyber security forms the basis for the main recommendation of
this report.

We were particularly disheartened to learn that, other than suing the company that was
hacked, Canadian consumers generally have few options for recourse when their personal
information is stolen. It was noted that:

When a business is hacked, the RCMP will conduct an investigation to determine the
identity of the cyber attacker, but the loss of customers’ personal information is
considered to be a breach of contract by the business, and not necessarily a crime
that would be investigated by law enforcement. Often the personal information that
is lost is not even shared with law enforcement agencies. Therefore, when notified
of a data breach, it is up to individual Canadians to take steps to determine if their
information is being used by cyber criminals, as there is no mechanism to help
them.

Examining cyber security requires an understanding of Canada’s privacy laws. The
Office of the Privacy Commissioner oversees compliance with Canada’s two federal
privacy statutes, the Privacy Act, which regulates personal information held by
federal government departments and agencies and the Personal Information
Protection and Electronic Documents Act (PIPEDA), which governs the personal
information collected by many Canadian businesses from their customers.
Individuals can contact the Privacy Commissioner to make privacy complaints;
however, the Privacy Commissioner does not have power to make companies
comply with PIPEDA or impose fines.

It was also alarming to hear that the Royal Canadian Mounted Police (RCMP) may not have
the capacity to commence any new investigations into major cyber threats. The RCMP also
commented that:
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The multiple avenues by which cyber crimes are reported in Canada causes
confusion and underreporting among Canadians. Underreporting leads to an inability
of law enforcement to conduct a comprehensive analysis of cyber crimes and
impedes a coordinated response, domestically and across national jurisdictions.

Witnesses also emphasized the importance of protecting Canada and the world’s critical
infrastructure systems and the challenges businesses face in protecting their networks.
They warned that:

In Canada, there are ten critical infrastructure sectors. All sectors are connected to
the Internet and are highly dependent on each other. Representatives from the
financial sector noted their concern regarding differences in cyber security standards
across the sectors. They also questioned whether it was wise to allow smaller
companies with less resources and potentially lower cyber security standards, such
as fintech companies, to gain access to Canada’s financial systems and data.

In general, businesses do not invest enough in cyber security because cyber
breaches have minimal long-term effects on stock prices or consumers’ behaviour.

There is a global shortage of cyber security professionals, and Canadian companies
are looking outside of Canada for expertise in cyber security.

Regarding Canada’s national cyber security
strategy and national security, witnesses
said that: Figure 3: Canada’s Ten Critical

Infrastructure Sectors
The federal government provided

funding through the 2018 federal
budget to revamp Canada’s national
cyber security framework and create
the Canadian Cyber Security Centre,
located within the Canadian Security
Establishment, and the National
Cybercrime Coordination Unit,
situated within the RCMP. These two
new entities will work with the
Department of Public Safety and
Emergency Preparedness, which
remains responsible for national
coordination and policy. A new

National Cyber Security Strategy was

also introduced by the federal
government in June 2018.

Health
Food
Finance
Water

Information and
Communication Technology
Safety

Energy and utilities
Manufacturing

Government
Transportation
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Countries such as the United States, the United Kingdom, Australia, Israel, the
Netherlands and Singapore were mentioned to have prioritized cyber security in
terms of its importance in relation to the economy and research and development.

Rather than just defending against cyber attacks, governments are using offensive
cyber operations that interfere with foreign countries, critical infrastructure
institutions and businesses. As cyber attacks are considered a global problem, global
surveillance is required.

Canadians need to know that cybersecurity is a serious problem — people are failing to
protect themselves from current and emerging cyber threats. All Canadians must take
action to protect the country before cyber criminals are able to infiltrate critical systems
and orchestrate a technological catastrophe in Canada.
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EDUCATING CANADIANS ABOUT CYBER
SECURITY AND RESILIENCE

It was made clear that more cyber security education is needed in Canada. According to
the Office of the Superintendent of Financial Institutions, “cyber resilience” refers to an
institution’s ability to anticipate, withstand, contain and rapidly recover from a cyber attack
before it compromises operations or harms its customers. Becoming cyber resilient is a
joint responsibility for governments, private sector and consumers as they all play a role

in protecting key networks from long-term cyber threats.

One of the three themes of Canada’s 2018
national cyber security strategy is “cyber
innovation,” which includes “support for
advanced research and developing cyber
skills and knowledge.” The committee
proposes that this theme become the
priority of the strategy and offers a three-
pronged approach to enhance cyber
security education and the importance of
cyber resilience in Canada while balancing
the need to support and promote
innovative technologies and opportunities:
developing skills, supporting research and
development, and educating the general
public and businesses.

There [should be an] awareness
for security where you
understand that there is a need
for security, that you have to
protect your private data, that
you decide what you want to
share with Facebook and if you
decide what you share, what that
means and implies to your data.
These kinds of decisions need to
be understood, probably even
earlier than high school

Cybersecurity and Privacy Institute,

. , First, skills training in cyber security is
University of Waterloo, 21 March 2018

needed as there is a global shortage of
cyber security professionals. The
committee’s approach to skills
development would have the federal government consult with the private sector and the
provinces and territories to develop national skills training programs in cyber security to
help businesses address their short-term cyber security needs. These types of programs
could include retraining options for current employees, management level programs that
focus on risk assessment or ways to retain skilled cyber security professionals, and co-op
placements for high school and university students in cyber security or computer firms to
learn about cyber security fields. Canadian businesses need help now and this requires
investments in skills training.

Second, the federal government needs to fund basic research in the science of cyber
security. Basic scientific and technological research is required in order to answer essential
cyber security questions — such as what it means to be “secure.” Once these principles
have been established, cyber security experts can determine the best practical solutions to
improve Canada’s cyber standards and operations.
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Some countries have already made
progress with respect to developing both
Building Canada’s talent pool research and expertise in the cyber

requires improved educational security field. For example, the United
options for careers in cyber States’ National Security Agency has
security, retraining options for the designated certain academic programs at
existing workforce, mature career various U.S. colleges and universities as
development management National Centers of Academic Excellence
practices and creative cross- in Cyber Operations or Cyber Defense.
pollination with high-demand The purpose of these designations is to
disciplines that are closely linked promote higher education and research in
to cyber security. cyber defense and security and to produce
) o cyber professionals capable of supporting
ggrllid’an Bankers Association, 26 October the private sector or government.

Germany has established the Helmholtz
Association of German Research Centers,
which conduct research on various scientific and technological fields. Opened in December
2017, the Center for IT-Security, Privacy and Accountability — Helmholtz Center (i.G.)
GmbH, known as CISPA, will have over 500 researchers examining the important cyber
security and privacy research challenges of a digital society.

Canada has the Networks of Centres of Excellence program, through which the Smart
Cybersecurity Network (SERENE-RISC) receives funding. However, in order to stay relevant
and competitive with other countries, the federal government needs to create and provide
adequate funding for national centres of excellence specifically for basic cyber security
research. Three centres of excellence should be established: the Canadian Institute for
Cybersecurity at the University of New Brunswick, the Cybersecurity and Privacy Institute
at the University of Waterloo, a third located in Western Canada. Having a designation as a
centre of excellence will encourage other Canadian universities to establish similar
programs. These university programs will attract students from around the world, assisting
them in developing the skills and expertise in cyber security that is desperately needed in
both the private and public sectors in Canada. The goal is to increase the number of
graduates with cyber security expertise by 100%.

The Internet and other online systems have allowed criminals and other
actors to remove the personal interaction elements, and some of those
personal communication skills that we see that people use to identify when
a threat is present and when a threat is not present.

Royal Canadian Mounted Police, 18 October 2017
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Third, the committee suggests the federal government focus on ways to effectively educate
the general public and businesses on cyber security and cyber resilience. Ordinary citizens
and small businesses are targets of online scams, such as phishing attacks and malware,
and most do not know how to deal with these threats, who to contact when they happen or
how to protect themselves from further attacks.

A national cyber literacy strategy, similar to Canada’s financial literacy strategy that is
overseen by the Financial Consumer Agency of Canada, would help ensure that all
Canadians have the knowledge and tools required to defend themselves from current and
future threats. The cyber literacy strategy should be led by the new Canadian Centre for
Cyber Security and developed in conjunction with the provinces and territories, as well as

Figure 4: Tips for Consumers to Protect their Personal Information

Think twice before sharing personal data online or in person.

Ask questions about a company’s privacy policies with respect to customers’
information.
Speak up and let a company know if you are concerned about how your personal

information is being handled.

Just say no when asked for personal information by a company and subscribe to
do not call or do not mail lists.

Safeguard your social insurance number as it is confidential personal information
that should only be shared for income reporting purposes.

Protect your devices with passwords, anti-virus, anti-spam and firewall programs

and consider encrypting sensitive data and shutting off Wi-Fi and Bluetooth when

they are not being used.

Protect your passwords by making them difficult to guess and use different
passwords for different accounts, websites and devices.

Get to know the privacy settings of your devices, browsers, websites, apps and
cameras and adjust them regularly.

Properly discard data stored on devices that are no longer being used or are
being sold or recycled.

10. Know your privacy rights under Canada’s federal and provincial privacy laws.

Source: Office of the Privacy Commissioner of Canada, 10 Tips for Protecting Personal Information
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stakeholders such as financial institutions and cyber security firms that would play a role in
working directly with Canadians that are victims of a cyber attack. It should focus on how
to effectively educate Canadians at all levels of computer literacy and what tools the
federal government could provide to individuals and businesses to secure their computers,
networks and systems.

Because of their use of social media and other digital technologies at a very young age, it
is important that Canada’s youth becomes aware of online risks long before they reach
university. As part of the cyber literacy strategy, this awareness should be introduced at
the junior and senior high school levels, in conjunction with encouragement to pursue
further education in science, technology, engineering and mathematics. The federal
government needs to work with the provinces and territories so that their school
curriculums reflect these goals.

By having these discussions in high school, young Canadians can learn to protect
themselves and their families from cyber threats, adopt good cyber security practices and
consider career opportunities in computer science and cyber security.

Therefore, the committee recommends that:

All levels of government prioritize cyber security education
in their cyber security strategies. To achieve this, the
federal government should enable and fund:

Cyber security skills training programs, in
collaboration with the provinces, territories and
municipalities, to assist businesses with their cyber
security needs;

Three national centres of excellence in cyber
security research in order to promote basic research
in the science of cyber security at the university
level and to encourage Canadians to pursue
education and careers in cyber security-related
fields, with the goal of doubling the number of
graduates with cyber security expertise in the next
four years; and

A national cyber literacy program, led by the
Canadian Centre for Cyber Security, to educate
consumers and businesses on how to become cyber
resilient. The program should promote awareness of
the importance of cyber security needs at the junior
and senior high school levels and encourage further
education in science, technology, engineering and
mathematics programs.
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Figure 5: Keeping Personal Information Private
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ENHANCING CANADA’'S CYBER SECURITY

STRATEGY

In addition to prioritizing cyber security education, witnesses made other suggestions to
improve Canadians’ cyber security practices, including making consumers aware of the
risks associated with the Internet of Things, assisting Canadian businesses with their cyber
security needs and in complying with privacy laws, and making changes to the national

cyber security framework.

A. Making consumers aware of the risks associated with the Internet

of Things

Witnesses spoke with concern about the
growing network of Internet-connected
devices on the market - otherwise known as
the Internet of Things — and the risks these
devices pose to consumers. The Internet of
Things is much more than household devices
such as baby monitors, fridges, and
thermostats. It includes sensors on the roads,
autonomous vehicles, machines with artificial
intelligence capabilities and has become a
driving factor for change for many businesses.
While these devices have made life more
enjoyable and convenient for Canadian
consumers, this convenience comes with
substantial cyber security risks as these
devices are not being designed with security
as a priority.

As seen in Figure 6, over half of Canadian
households have 4 or more Internet-connected
devices, and each of these devices could
potentially serve as a target for cyber
criminals.

March 2018

One of the things I think we \

should probably have a larger
conversation about is the
Internet of things, or the
Internet of everything, as
some companies have
characterized it, where you
have billions of devices being
deployed — some of them in
the homes, some of them
artificial intelligence, or at
least machine learning - that
are not necessarily designed
with security in mind. I think
that’s one of the

bigger challenges we’re going
to see in the next 10 years.

Canadian Chamber of Commerce, 1
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Figure 6: Number of Internet-connected devices in Canadian households, 2017
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Source: Canadian Internet Registration Authority, 2018 Canada’s Internet Factbook, p. 13

Recent examples show that Internet-connected devices that are vulnerable to cyber
attacks could have enormous impacts on consumers’ safety. In 2015, it was proven that
certain Jeep models could be hacked through the entertainment system and could result in
the hacker being able to control the braking and steering systems of the car. Jeep had to
recall 1.4 million cars. In 2017, the U.S. Food and Drug Administration recalled almost half
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a million pacemakers over concerns that they could be hacked if proper updates were not
installed.

The federal government needs to consider how these devices should be secured before
they are introduced to the market. Should all devices be encrypted? Should there be
multiple levels of security? How will the devices be provided with updates? Should the
government certify devices that have adequate cyber security?

One of the objectives of state-sponsored cyber-activity is to obtain \
information which will give foreign companies a competitive edge over
Canadian firms. This can have a negative impact on investment or

acquisition negotiations involving Canadian companies and the Government

of Canada, and, in turn, lead to lost jobs, revenue, and market share.
Ultimately, cyber-espionage negatively impacts Canada’s economy as a

whole.

Canadian Security Intelligence Service, 18 October 2017

If these devices are intended to be deployed into critical infrastructure systems, other
considerations could include the type of testing that should be done to ensure they are
cyber secure and whether these devices could be used for cyber espionage.

These are just some of the issues that the federal government must study to determine
what types of standards should be developed to protect Canadians’ devices and critical
infrastructure from cyber threats.

Consequently, the committee recommends that:

The federal government develop standards to protect
consumers, businesses and governments from threats
related to the Internet of Things devices.

B. Assisting Canadian businesses and ensuring compliance with
privacy laws

The private sector plays a significant part of Canada’s cyber security strategy. Businesses
are the providers of critical infrastructure services and thus key targets for domestic and
state-sponsored cyber criminals. They also collect vast amounts of consumer information,
and therefore need to protect both their databases and any networks to which they are
connected from cyber threats. The committee is especially concerned about the smaller
firms that operate within Canada’s ten critical infrastructure sectors. Unlike the federal
government and large businesses such as banks, these companies generally do not have
the resources to effectively protect their systems.
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While addressing the shortage of cyber professionals through education will meet the long-
term cyber security needs of businesses, more can be done to meet the short and medium-
term cyber security concerns of the private sector and to safeguard the economy at large.

1. Allowing information sharing among the private sector and
governments

Cyber attacks spread quickly, and governments will often need to share information and
intelligence with other countries to stop an attack. Similarly, the interconnectedness of the
world’s critical infrastructure networks might require the swift sharing of consumer data to
effectively respond to a threat. There is a need for the government and the private sector
to coordinate their efforts to rapidly respond to cyber attacks, which could involve sharing
sensitive and confidential information. However, information sharing can be difficult since
government information may be

classified and companies can only
share limited or very general \
information about selected types of There are several reasons why sharing
cyber crimes with other businesses cyber-threat information is important.
or with their customers. Sharing leverages the knowledge of
others and makes the cost of an attack
The federal government should more expensive. It enriches the cyber
examine initiatives put forth by threat information held by companies,
organizations such as the Canadian making it more actionable. Timely,
Cyber Threat Exchange that allow actionable information provides the
businesses to share information means to harden cyber defences.
about cyber threats and cyber
security practices in a secure Canadian Cyber Threat Exchange, 1 March 2018
environment with other businesses,

government and research

institutions, with the goal of

developing a national information-sharing framework to combat cyber threats. This
framework would set out the parameters for sharing information between private sector
businesses, government and other relevant international organizations. Privacy legislation
should also be re-examined to determine how information sharing can be facilitated while
still respecting the privacy rights of Canadians.
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There is a clear need for public/private coordination in responding to
attacks against critical infrastructure and a single clear point of contact in
the public sector for chief information security officers in the private sector.
These improvements will help us better share information in a protected
fashion and will help us manage and prevent future attacks.

Payments Canada, 28 February 2018

Therefore, the committee recommends that:

The federal government develop a rapid and responsive
national cyber security information sharing framework and
make any necessary legislative changes to the Privacy Act
and the Personal Information Protection and Electronic
Documents Act to allow information sharing about cyber
threats within the private sector and between the private
sector, government and relevant international
organizations.

Information sharing can not only help as a preventative measure against cyber threats, but
it is also necessary when trying to prosecute these crimes. As cyber criminals can
perpetrate their crimes from any location in the world and have multiple concurrent
targets, prosecuting these crimes can be a significant challenge. It was noted that it is not
often practical to request information through international agreements, such as the Mutual
Legal Assistance Treaty, as it can take more than a year to process these types of
requests. More needs to be done to support law enforcement agencies in investing and
prosecuting these types of crimes, including studying whether any changes to Canadian
legislation needs to be made to allow a relatively quick sharing of information with law
enforcement in other jurisdictions.

As such, the committee recommends that:

The federal government identify any deficiencies in
information sharing and determine how law enforcement
agencies can be provided with the necessary tools to
actively and quickly share information and work with other
jurisdictions in the prosecution of cyber criminals.
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2. Introducing consistent cyber security standards across sectors and

jurisdictions

Companies frequently
confront an expanding and
overlapping set of sound
regulations in different
jurisdictions. Those need to
be harmonized using a
baseline framework.

MasterCard, 1 March 2018

AN

Having consistent and harmonized cyber security
standards across sectors and ideally countries
was mentioned several times as one important
way to slow the spread of a cyber attack.

A uniform set of cyber security standards would
be particularly important when considering
standards for the critical infrastructure sectors.
Having cyber security standards that are
consistent would help the government in its
oversight of cyber security for these sectors and
would provide consumers with confidence that
these systems are protected.

Some withesses suggested that minimum cyber security standards be extended to include
all companies operating within a critical infrastructure sector. For example, with respect to
the financial sector, it was noted that while banks have the knowledge and experience in

combatting cyber security attacks, new entrants into the sector, such as fintech
companies, may have less stringent cyber security practices, thus making them a
vulnerability for the sector. However, the recent cyber attacks on the Bank of Montreal and
Simplii Financial, a subsidiary of Canadian Imperial Bank of Canada, show that even those
companies that are highly regulated and have

arguably the best cyber security defences
against attacks, have their weaknesses. As a
result, the committee is of the view that
minimum cyber security standards should be
developed and applied to all entities within
the critical infrastructure sectors.

Guidance for these standards can be found in
countries that were highlighted as leaders in
cyber security. In particular, the European
Union’s General Data Protection Regulation
(GDPR) and the United States’ National
Institute for Standards and Technology were
mentioned by witnesses: the GDPR for its
privacy rules in relation to data capture,
storage, usage, and sharing by companies
and the National Institute for Standards for
its technological expertise.

The high degree of \

interconnectedness between
institutions means a single
attack against a financial
institution could spread to
the broader financial system.
As a result, cyber threats
have become a key
vulnerability that both
financial system participants
and regulators will have to
confront for a long time to
come.

Bank of Canada, 28 February 2018
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The growing global reach of financial service providers, be they major
financial institutions or an Internet-based money service provider, means
one weak link in the chain can import risk into the broader financial system
if not well governed and coordinated.

Department of Finance Canada, 28 February 2018

Therefore, the committee recommends that:

The federal government develop a consistent set of leading
cyber security standards that are harmonized with the
highest international standards and would apply to all
entities participating in critical infrastructure sectors.

3. Providing businesses with tax incentives to invest in cyber security

Despite there being a need in the private sector for more cyber security professionals, it
appears that businesses are reluctant to invest in improving their cyber security practices if
a cyber attack does not have long-term effects on stock prices or its consumers’ behaviour.
A 2017 survey by the Canadian Chamber of Commerce found that 64% of businesses
surveyed had no intention of investing in cyber security measures at that time, with 55%
of small businesses and 74% of micro-business not planning on making any cyber security
training investments over a three-year period.

As noted in Figure 7, PricewaterhouseCoopers also found that only 46% of businesses
participating in its global survey had conducted a cyber attack vulnerability risk in the past
two years and only 30% had a cyber response plan in place.
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Figure 7: Percentage of Companies that have conducted Specific Risk
Assessments, 2016-2018, worldwide
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Source: PricewaterhouseCoopers, Pulling fraud out of the Shadow — Global Economic Crime and Fraud
Survey 2018, p. 7

In the committee’s view, smaller companies that operate in the critical infrastructure
sectors without adequate cyber security practices are cause for great concern. To assist
these businesses, the federal government should decide whether it can provide support to
the private sector for cyber security-related expenses, such as through accelerated capital
cost allowance deductions for these expenses under the Income Tax Act.

26
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Thus, the committee recommends that:
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The federal government provide incentives for all
businesses, particularly those in critical infrastructure
sectors, to improve their cyber security practices, such as
allowing accelerated capital cost allowance deductions to
companies under the Income Tax Act for investments in

cyber security.

4. Ensuring businesses comply with Canadian privacy laws

Data has immense value and protecting
this asset from cyber attacks should
therefore be a key priority for any
business as well as governments. The
European Union's GDPR is considered to
have the highest standards for data
privacy legislation. It ensures that
businesses comply with its rules by
fining companies that do not comply up
to 4 percent of annual revenue of 20
million €, whichever is higher.

Some changes were introduced to
PIPEDA in 2015 to address the digital
economy, such as mandatory data
breach reporting by companies effective
November 2018; however, the Privacy
Commissioner indicated that his office
was not given additional resources to
deal with these reports. More recent
parliamentary studies have determined
that, in the age of quickly-advancing

Cyber attacks can impact
organizations of all sizes, potentially
leading to significant privacy
breaches. In the case of larger
organizations, their substantial
customer holdings may pose
considerable interest for criminals.
But in today’s online economy, small
and even micro organizations can
also hold vast amounts of personal
information or may be particularly
vulnerable because they can be
targeted as a prelude to attacks on
larger or partner organizations.

Office of the Privacy Commissioner of Canada,
2 November 2017

technology, Canada’s privacy statutes may need to be re-examined and modernized.
Recent reports of the House of Commons Standing Committee on Access to Information,
Privacy and Ethics and the Senate Standing Senate Committee on Transport and
Communications have made recommendations to the federal government to make
amendments to Canada’s privacy legislation in order to enhance cyber security for new
technological devices and to give the Privacy Commissioner enforcement powers, including
the power to make orders and impose fines for non-compliance.
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The Office of the Superintendent of Financial Institutions expects the largest
financial institutions to notify us when they observe a major cyber incident.
These incidents should be reported even if they did not result in an
observable cyber event, such as an online outage. We focus on major cyber
incidents because they have the potential to disrupt the financial sector.

Office of the Superintendent of Financial Institutions, 28 February 2018

The committee agrees with these recommendations. Given today’s digital economy, all
businesses should understand the importance of protecting their systems and networks
and that there are laws that require them to protect consumers’ information. And when
some businesses choose not to make their systems cyber secure, the federal government
has to ensure that the Office of the Privacy Commissioner has the power and resources to
make these businesses comply with the law.

Before we let consumers sue large companies on their own, which is not
likely to be a fair fight, it could be helpful to send companies, large and
small, clearer expectations and more specific guidelines on the levels of the
security expected from them. At that point, if they do not implement the
necessary measures, we could then eventually foresee penalties or allow
lawsuits if we see that they have not done the basic minimum.

Smart Cybersecurity Network (SERENE-RISC), 19 October 2017

For those reasons, the committee recommends that:

The federal government modernize Canada’s privacy
legislation to take into account emerging cyber security
concerns and international standards. It should provide the
Office of the Privacy Commissioner with new resources to
carry out its mandate and provide the Commissioner the
power to make orders and impose fines against companies
that have failed to take adequate measures to protect
customers’ personal information.
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C. Improving Canada’s cyber security framework

The federal government’s 2018 National Cyber Security Strategy highlighted that the
federal government will play a leadership role in advancing cyber security in Canada.
Specifically, the strategy states that the federal government will establish a “clear focal
point for cyber security,” which will be the new Canadian Centre for Cyber Security
established within the Communications Security Establishment.

Designating an agency as the cyber

security lead within the federal \
government was a suggestion made to Stakeholders want the federal

the committee by several witne.sses, government to take a leading
as, under the 2010 cyber security role domestically and

strategy, cyber security oversight was internationally to foster
fragmented over several federal collaboration among cyber
departments and agencies. While the security experts, drive

2018 strategy appears to consolidate investment in the cyber security
some of the cyber security oversight industry, facilitate information
responsibilities, it remains unclear sharing, and safequard rights

which minister would act as lead, the and freedoms in cyberspace.
Minister of Public Safety and

Emergency Preparedness, who remains Department of Public Safety and
responsible for national cyber security Emergency Preparedness Canada, 21
policy, or the Minister of National March 2018

Defence, which has oversight over the
Communications Security
Establishment.

The committee believes that more can be done to clarify the federal government’s
leadership role.

A new federal minister of cyber security should be created. This minister would take on
some of the responsibilities currently held by the Minister of Public Safety and Emergency
Preparedness and be responsible for all aspects of cyber security, from threats to national
security and critical infrastructure to protecting Canadians online. The minister would be
involved in coordinating cyber security efforts across provincial and territorial governments
and with the private sector and consumers.
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By consolidating operational cyber
expertise from across the federal
government under one roof, the
new cyber centre will establish a
single, unified Government of
Canada source of unique expert
advice, guidance, services and
support on cyber security
operational matters, providing
Canadian citizens and businesses
with a clear and trusted place to
turn to for cyber security advice.

Canadian Security Establishment, 21 March
2018

It was pointed out that in countries that
are considered leaders in cyber security,
the head of state was the entity in
charge of cyber security, with the office
of the prime minister or president
coordinating cyber security efforts. The
reason that this approach seems to be
effective is that cyber security touches all
departments and agencies within the
federal government and having
leadership on the issue at the head of
government ensures that it receives the
attention that it deserves. The committee
suggests that until a new minister is
created, whichever entity is in charge of
cyber security issues should report
directly to the Prime Minister Office.

From this perspective, the committee recommends that:

The federal government create a new federal minister of
cyber security. This minister would be responsible for cyber
security policy, including the national cyber security
strategy, and have oversight over the new Canadian Centre
for Cyber Security and the National Cybercrime Coordination
Unit.

Until the minister of cyber security is created, the person
designated as the federal lead for cyber security should
report directly to the Prime Minister on these matters.

Lastly, the Prime Minister should table an annual report to
Parliament on issues related to Canada’s cyber security
strategy.

Given the rapid development of technology and the types cyber attacks being committed,
the new federal minister of cyber security should be advised by experts in cyber security. A
task force should be commissioned, similar to the one created by the White House in 2016,
that would provide recommendations to the minister about the national cyber security
strategy, including how to strengthen Canada’s digital economy through cyber security and
how critical infrastructure networks and consumers can be protected.
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Therefore, the committee recommends that:

The federal government create a federal expert task force
on cyber security to provide recommendations regarding
the national cyber security strategy that would establish
Canada as a global leader in cyber security.

One area of focus identified in the national cyber security strategy is the federal
government’s role in securing government systems from cyber attacks.

The federal government is not immune from cyber threats. Serious issues with cyber
security have been discovered at various government departments and agencies, including
the Canada Revenue Agency, Statistics Canada, the National Research Council, and Public
Services and Procurement Canada. The Privacy Commissioner noted that the Privacy Act
does not require federal departments and agencies to report privacy breaches to the Office
of the Privacy Commissioner. In contrast, effective 1 November 2018, PIPEDA will require
private sector companies to report a breach to the Privacy Commissioner and to notify
customers if it is “reasonable in the circumstances to believe that the breach creates a real
risk of significant harm” to its customers.

Given the amount of personal information collected by the federal government from
Canadians, the Privacy Commissioner suggested that federal institutions be subject to the
same legal reporting requirements as private sector companies when its data has been
breached.

It was also proposed that the federal government put more effort in educating public
servants and parliamentarians about the risks of using devices that connect to the
Internet, particularly when travelling internationally. Best practices could be developed that
would require government officials use different devices for different purposes. For
example, when travelling internationally, an official should use a device that is more secure
against cyber threats, even if the device is less convenient for the official.

The committee agrees that these measures will ensure that federal officials understand the
importance of protecting government systems from cyber threats. Informing the Office of
the Privacy Commissioner and the public of any data breaches within the government
should be mandatory, as it will reveal how well our systems are protected against threats
and will alert Canadians that their personal information may be in the hands of cyber
criminals and take steps to protect themselves.
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Consequently, the committee recommends that:

The federal government require its departments and
agencies to report privacy breaches to the Office of the
Privacy Commissioner.

and

The federal government continue to implement best
practices for the federal public service to ensure that

properly secured devices are used to protect sensitive
information.




THE COMMITTEE’'S CONCLUSIONS

With new technologies and applications forming the basis for Canada’s new and future
economy, the federal government must act now to educate Canadians about our shared
role in protecting our country from constantly evolving cyber threats. Whether it be
through learning new skills to work in the cyber security field, participating in cyber
security research and development or simply becoming educated about how to keep
personal information secure in cyberspace, each
Canadian must learn how to do his/her part in

combatting cyber crime. \
Businesses hold vast amounts of personal Cyber security and privacy,
information because customers trust them to once issues only for
keep it safe. They need to be informed of current technology experts, have
and emerging cyber threats and learn how to best become widespread
safeguard their systems. The Privacy concerns in business and
Commissioner should have the power to ensure society. Cyber security is no
that failing to protect the personal information of longer just an IT problem.
Canadians has serious repercussions. It is a business problem,; it
is everyone’s problem. The
Lastly, government departments, agencies and weakest link in cyber
systems are regularly being attacked by cyber security is now people, not
criminals, and Canadians need to know when devices. As such, the
breaches occur. More needs to be done to make human factor is considered
sure that Canadians know where to look for help the biggest threat to cyber
in the face of a cyber attack. Creating a new safety.

minister of cyber security, supported by cyber

security experts, would ensure this. Canadian Institute for

Cybersecurity, University of New
Brunswick, 29 March 2018

Cyber security has become a serious problem
which can only be resolved if Canadians,
businesses and governments work together to
find solutions.
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APPENDIX A: WITNESSES WHO APPEARED
BEFORE THE COMMITTEE

October 18, 2017
Canadian Security Intelligence Service
Charles Lowson, Director General, Counter Intelligence and Counter Proliferation

Public Safety Canada
Adam Hatfield, Acting Director General, National Cyber Security Directorate

Royal Canadian Mounted Police
Chief Superintendent Scott Doran, Director General, Federal Policing Criminal Operations
Superintendent Mark Flynn, Director, Cybercrime, Federal Policing

October 19, 2017

Communications Security Establishment

André Boucher, Director General, Cyber Security Partnerships
Scott Jones, Deputy Chief, IT Security

Smart Cybersecurity Network (SERENE-RISC)
Benoit Dupont, Scientific Director

October 26, 2017

Canadian Bankers Association

Darren Hannah, Vice President, Finance, Risk and Prudential Policy
Andrew Ross, Director, Payments and Cyber Security

Sandy Stephens, Assistant General Counsel

November 2, 2017

Office of the Privacy Commissioner of Canada

Daniel Therrien, Privacy Commissioner

Brent Homan, Director General, Personal Information Protection and Electronic Documents
Act Investigations Branch

Steven Johnston, Senior IT Research Analyst

Patricia Kosseim, Senior General Counsel and Director General, Legal Services, Policy,
Research and Technology Analysis Branch

February 28, 2018
Bank of Canada
Ron Morrow, Managing Director, Financial Stability Department

Department of Finance Canada
Annette Ryan, Associate Assistant Deputy Minister, Financial Sector Policy Branch

Office of the Superintendent of Financial Institutions Canada

Judy Cameron, Senior Director, Legislation, Approvals and Strategic Policy
Theresa Hinz, Director, Approvals and Precedents
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Payments Canada
Justin Ferrabee, Chief Operating Officer
Martin Kyle, Chief Information Security Officer

March 1, 2018
Canadian Cyber Threat Exchange
Robert W. Gordon, Executive Director

Mastercard
Ron Green, Chief Security Officer

The Canadian Chamber of Commerce
Scott Smith, Director, Intellectual Property and Innovation Policy

March 21, 2018
Communications Security Establishment
André Boucher, Associate Deputy Chief, IT Security

Cybersecurity and Privacy Institute (University of Waterloo)
Florian Kerschbaum, Interim Director

Public Safety Canada
Colleen Merchant, Director General, National Cyber Security Directorate

Royal Canadian Mounted Police
Chief Superintendent Jeff Adam, Acting Assistant Commissioner, Technical Operations

March 22, 2018
Morrison & Foerster LLP
John P. Carlin, Chair, Global Risk and Crisis Management

March 28, 2018
Canadian Institute for Cybersecurity (University of New Brunswick)
Ali Ghorbani, Director

APPENDIX B: WRITTEN SUBMISSIONS

Office of the Privacy Commissioner of Canada
Daniel Therrien, Privacy Commissioner
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ORDRE DE RENVOI

Extrait des Journaux du Sénat du mardi 17 octobre 2017 :
L’honorable sénateur Day propose, appuyé par I’honorable sénateur Eggleton, C.P.,

Que le Comité sénatorial permanent des banques et du commerce soit autorisé a étudier,
pour en faire rapport, les questions et préoccupations relatives a la cybersécurité et a la
cyberfraude, y compris :

e les cybermenaces pesant sur le secteur financier et commercial au Canada;

e le vol d’'identité, I'atteinte a la vie privée et les autres activités frauduleuses
ciblant les consommateurs canadiens et les petites entreprises;

e |’état actuel des technologies de cybersécurité;

e les mesures et les reglements liés a la cybersécurité au Canada et a |'étranger.

Que le comité présente son rapport final au plus tard le vendredi 29 juin 2018 et qu'il
conserve tous les pouvoirs nécessaires pour diffuser ses conclusions dans les 180 jours
suivant le dépot du rapport final.

La motion, mise aux voix, est adoptée.
La greffiére du Sénat

Nicole Proulx

Extrait des Journaux du Sénat du mardi 5 juin 2018 :

L’honorable sénateur Black (Alberta) propose, appuyé par I'honorable sénatrice McPhedran,
Que, nonobstant I'ordre du Sénat adopté le 17 octobre 2017, la date du rapport final du
Comité sénatorial permanent des banques et du commerce concernant son étude sur les
guestions et préoccupations relatives a la cybersécurité et a la cyberfraude soit reportée du
29 juin 2018 au 30 novembre 2018.

La motion, mise aux voix, est adoptée.

Le greffier du Sénat

Richard Denis




LISTE DES RECOMMANDATIONS

Le comité recommande que :

1. Tous les ordres de gouvernement mettent I'accent sur I’éducation a la cybersécurité
dans leurs stratégies de cybersécurité. Pour ce faire, le gouvernement fédéral
devrait soutenir et financer :

Des programmes de formation aux techniques de cybersécurité, en
collaboration avec les provinces, les territoires et les municipalités, pour aider
les entreprises a répondre a leurs besoins en matiére de cybersécurité;

Trois centres nationaux d’excellence en recherche sur la cybersécurité, afin
de promouvoir la recherche fondamentale en science de la cybersécurité dans
les universités et d’encourager les Canadiens a poursuivre des études et a
faire carriere dans des domaines relatifs a la cybersécurité, ce qui pourrait
permettre de doubler le nombre de diplomés possédant une expertise en la
matiére dans les quatre prochaines années;

Un programme national de cyberlittératie, dirigé par le Centre canadien pour
la cybersécurité, qui viserait a éduquer les consommateurs et les entreprises
sur la fagon d’adopter des comportements cyberrésilients. Ce programme
devrait favoriser la sensibilisation a I'importance de la cybersécurité dans les
écoles de premier et de deuxieme cycles du secondaire et encourager la
poursuite des études en sciences, en technologies, en ingénierie et en
mathématiques.

2. Le gouvernement fédéral élabore des normes pour protéger les
consommateurs, les entreprises et les gouvernements contre les
menaces liées aux appareils qui pénetrent dans I'univers de I'Internet.

3. Le gouvernement fédéral définisse un cadre national pour I'échange rapide et
souple d'information sur la cybersécurité et procede aux ajustements
|égislatifs qui seraient requis a la Loi sur la protection des renseignements
personnels et a la Loi sur la protection des renseignements personnels et les
documents électroniques afin de permettre I'échange d’information sur les
cybermenaces entre des entreprises privées et entre le secteur privé, le
gouvernement et les organisations internationales pertinentes.

4, Le gouvernement fédéral repére les éventuelles lacunes pouvant nuire a
I’échange d’information et qu’il détermine la fagon dont les organismes
d’application de la loi peuvent étre dotés des outils nécessaires au
partage actif et rapide d’information et collaborer avec les autres
administrations pour poursuivre les cybercriminels.
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Le gouvernement fédéral élabore un ensemble cohérent de normes de
haut niveau en matiére de cybersécurité qui seraient harmonisées avec
les normes internationales les plus élevées et qui s’appliqueraient a
toutes les entités participant aux secteurs d’infrastructures essentielles.

Le gouvernement fédéral offre des incitatifs aux entreprises, en
particulier a celles ceuvrant dans les secteurs des infrastructures
essentielles, pour qu’elles puissent améliorer leurs pratiques en matiere
de cybersécurité, notamment en leur accordant des déductions pour
amortissement accéléré pour les investissements dans la cybersécurité
au titre de la Loi de I'impét sur le revenu.

Le gouvernement fédéral modernise les lois canadiennes sur la
protection des renseignements personnels afin de tenir compte des
préoccupations émergentes en matiére de cybersécurité et des normes
internationales. Il devrait fournir au Commissariat a la protection de la
vie privée de nouvelles ressources pour lui permettre de s’'acquitter de
son mandat, et conférer au commissaire le pouvoir de rendre des
ordonnances et d'imposer des amendes aux entreprises qui ne prennent
pas les mesures adéquates pour protéger les renseignements de leurs
clients.

Le gouvernement fédéral crée un nouveau ministere fédéral de la
cybersécurité, qui serait responsable de la politique en matiere de
cybersécurité, dont la stratégie nationale en matiere de cybersécurité, et
superviserait le nouveau Centre canadien pour la cybersécurité et I'Unité
nationale de coordination de la lutte contre la cybercriminalité.

D’ici a ce qu’un tel ministere soit créé, la personne désignée comme
étant le chef de file du gouvernement fédéral en cybersécurité devrait
relever directement du premier ministre sur les questions en la matiere.

Enfin, le premier ministre devrait déposer chaque année devant le
Parlement un rapport sur les questions relatives a la stratégie de
cybersécurité du Canada.

Le gouvernement fédéral crée un groupe fédéral d’experts sur la
cybersécurité chargé de formuler des recommandations pour la stratégie
nationale de cybersécurité qui feraient du Canada un chef de file
mondial en cybersécurité.
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10. Le gouvernement fédéral enjoigne a ses ministéres et a ses organismes
de déclarer les atteintes a la vie privée au Commissariat a la protection
de la vie privée;

Le gouvernement fédéral continue de mettre en ceuvre des pratiques exemplaires a
I'intention de la fonction publique fédérale pour garantir I'utilisation de dispositifs
sécurisés empéchant la divulgation de renseignements de nature délicate.
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INTRODUCTION

Les cyberattaques font les manchettes chaque semaine, sinon chaque jour. Des entreprises
actives dans le monde entier sont réticentes a révéler — elles prennent parfois des mois ou
des années a le faire - qu’elles ont fait I'objet d’'une cyberattaque, et que les
renseignements personnels que des Canadiens leur ont confiés peuvent étre entre les

mains de criminels.

[...] sur une période de 25 a 30
ans, nous avons transféré
presque tout ce qui est précieux
pour nous dans I'Ouest de
I'analogue - livres et documents -
au numérique, puis nous avons
relié tout ¢a par un protocole
Internet - TCP/IP - qui n‘avait
Jjamais été concu en fonction de
la sécurité. Nous avons fait cela
sans calculer correctement le
risque d’une telle démarche si
des terroristes, des escrocs, des
espions et des Etats-nations
exploitaient ces renseignements
maintenant stockés sous forme
numérique et reliés par Internet.

John P. Carlin, président, Morrison &
Foerster s.r.l., 22 mars 2018.

Lorsqu’il a lancé une étude sur la
cybersécurité, le Comité sénatorial
permanent des banques et du commerce
(le comité) avait orienté celle-ci au départ
vers les cyberattaques qui ont compromis
les données financieres des Canadiens.
Cependant, le comité est devenu de plus
en plus préoccupé par les cyberrisques qui
évoluent sans cesse et qui menacent la
société canadienne tout entiére, en
particulier le secteur des infrastructures
essentielles.

En 2017, 19 700 Canadiens se sont fait
usurper leurs données financieres
personnelles lors d’une atteinte a la
cybersécurité d’Equifax, une entreprise qui
recueille des données de nature délicate
d’antécédents de crédit et offre méme des
services de lutte contre le vol d’identité.
Equifax a admis que des pirates
informatiques avaient volé les
renseignements personnels de 145,5
millions de consommateurs, pour la plupart

des Américains. Un an plus tard, des pirates ont réussi a voler de l'information financiére
personnelle sur 90 000 clients de la Banque de Montréal et de la Financiere Simplii (CIBC)

et ont menacé de la rendre publique.

Des progres ont été accomplis au niveau fédéral depuis un an, mais le gouvernement
fédéral et les Canadiens doivent en faire davantage pour se protéger. L'heure est a la prise
de mesures appropriées dés maintenant : sinon, nous serons tous des victimes.
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Figure 1 : Nombre de Canadiens touchés par des atteintes a la protection des
renseighements personnels survenues récemment

Equifax - 19 670
Facebook' - B22 000

Nissan Canada Finance et
Services Financiers INFINITI Canada - jusqu’a 1,13 million

Uber Canada - jusqu’'a 815 000
Bell Canada - 1,9 million

Air Canada - 20 000

Banque de Montréal - a0 000

Financigre Simplii (CIBC) - 40 000

Tio Networks, filiale de PayPalz - 1,B million

Note | : Des Canadiens ont fourni l'information volontairement, mais celle-ci a ensuite été
communiquée a des tiers sans |e consentement des parties concernées.

Note 2 : Ce nombre inclut des Canadiens et des Américains.

© Bibliothéque du Parlement

Source : Données compilées par les auteurs a partir de sources diverses
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Figure 2 : Nombre de victimes de la cybercriminalité en 2017 dans quelques pays

VICTIMES DE LA CYBERCRIMINALITE
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ANGLAIS SEULEMENT]



https://www.symantec.com/content/dam/symantec/docs/about/2017-ncsir-global-results-en.pdf

Comité sénatorial permanent des banques et du commerce

Au fil de leurs neuf réunions, les membres du

comité ont accueilli des représentants de ministeres Pensez-vous que votre

et d’organismes du gouvernement, du cybersécurité est assurée?
Commissariat a la protection de la vie privée du Participez a un jeu-

Canada, du milieu de la justice, des universités, du questionnaire; reconnaissez-
secteur financier et d'autres regroupements vous les cyberrisques?

d’entreprises pour en apprendre davantage sur la
position du Canada en matiere de cybersécurité, et
les mesures que le gouvernement doit prendre pour
améliorer la cybersécurité au pays.

Les témoins ont soulevé plusieurs questions importantes.

Plusieurs témoins ont signalé la nécessité d’investir dans I'éducation a la cybersécurité pour
remédier a la pénurie de professionnels de la cybersécurité et pour aider les Canadiens a
étre au courant des risques liés aux connexions Internet. La fagon d’éduquer efficacement
les Canadiens au sujet de la cybersécurité constitue le fondement de la principale
recommandation de ce rapport.

Nous avons été particulierement découragés d’apprendre qu’a part poursuivre |'entreprise
qui a été piratée, les consommateurs du Canada n‘ont en général que peu de recours
contre le vol de leurs renseignements personnels. On a fait remarquer que :

Lorsqu’une entreprise est piratée, la GRC procéde a une enquéte lui permettant de
déterminer l'identité du pirate. Cependant, la perte de renseignements des
consommateurs est considérée comme une violation de contrat par I'entreprise, et
pas nécessairement comme un crime qui pourrait faire I'objet d’une enquéte
policiere. Souvent, I'entreprise ne fait méme pas part de la perte de l'information
personnelle aux organisations d’application de la loi. Donc, lorsque des Canadiens
sont avisés de la violation de données, il leur appartient de prendre des mesures
pour déterminer si des cybercriminels utilisent leurs renseignements, parce
gu’aucun mécanisme n’est en place pour les aider.

Pour examiner la cybersécurité, il faut comprendre les lois canadiennes en matiére
de protection des renseignements personnels. Le Commissariat a la protection de la
vie privée surveille le respect des deux lois fédérales qui portent sur ce sujet, soit la
Loi sur la protection des renseignements personnels, qui réglemente les
renseignements personnels que détiennent les ministeres et les organismes
fédéraux, et la Loi sur la protection des renseignements personnels et les
documents électroniques (LPRPDE), qui régit les renseignements personnels que
recueillent beaucoup d’entreprises canadiennes aupres de leurs clients. Les
particuliers peuvent communiquer avec le Commissariat a la protection de la vie
privée pour porter plainte; toutefois, le commissaire a la protection de la vie privée
n‘a pas le pouvoir d’obliger les entreprises a respecter la LPRPDE ou de leur imposer
des amendes.
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Il a également été extrémement préoccupant d’apprendre que la Gendarmerie royale du
Canada (GRC) n’a peut-étre pas les capacités nécessaires pour entreprendre de nouvelles
enquétes sur les cybermenaces importantes. De plus, la GRC a aussi fait observer que :

Au Canada, les mesures permettant de déclarer la cybercriminalité sont source de
confusion chez les Canadiens et font en sorte que ces derniers ne la déclarent pas
aussi souvent qu’ils le devraient. Pour cette raison, la police est incapable de
procéder a une analyse exhaustive de la cybercriminalité, ce qui entrave les
possibilités d’action concertée, tant au Canada qu’entre les Etats.

Les témoins ont aussi insisté sur I'importance de protéger les systemes canadiens et
mondiaux considérés comme des infrastructures essentielles, ainsi que sur la difficulté
gu’ont les entreprises sont a empécher leurs réseaux d’étre piratés. Ils ont prévenu que :

Il existe 10 secteurs canadiens d’infrastructures essentielles, qui sont tous
connectés a Internet et sont fortement interdépendants. Les représentants du
secteur financier se sont dits préoccupés par les divergences entre les normes de
cybersécurité de tous ces secteurs. Ils se sont également demandé s’il était
souhaitable de permettre aux plus petites sociétés disposant de ressources moindres
et dont les normes de cybersécurité peuvent étre inférieures, en particulier les
entreprises de technologie financiére, d’avoir accés aux données et aux systemes
financiers du Canada.

De facon générale, les entreprises
n‘investissent pas suffisamment dans Figure 3 : Les 10 secteurs
la cybersécurité parce que les effets a canadiens d’infrastructures
long terme des atteintes a la sécurité essentielles

sur les cours des actions ou le

comportement des consommateurs
sont minimes.

On remarque une pénurie mondiale
de professionnels de la cybersécurité,
et les entreprises canadiennes
cherchent a se tourner vers |I'étranger
pour trouver des spécialistes de ce
domaine.

En ce qui concerne la stratégie nationale du
Canada en matiére de cybersécurité et la
sécurité nationale, les témoins ont déclaré
que :

la santé
I'alimentation
les finances
CET

les technologies de l'information
et de la communication

la sécurité

I'énergie et les services publics
le secteur manufacturier

le gouvernement

les transports

Le gouvernement fédéral a fourni un financement par l'intermédiaire du budget
fédéral de 2018 pour revaloriser le cadre national de cybersécurité du Canada et
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créer le Centre canadien de cybersécurité, situé au sein du Centre de la sécurité des
télécommunications, et I'Unité nationale de coordination de la lutte contre la
cybercriminalité, dans le cadre de la GRC. Ces deux nouvelles entités collaboreront
avec le ministére de la Sécurité publique et de la Protection civile, qui demeure
responsable de la coordination et des politiques nationales. Le gouvernement a
également instauré une nouvelle stratégie de cybersécurité nationale en juin 2018.

On a indiqué que, dans des pays comme les Etats-Unis, le Royaume-Uni, I’Australie,
Israél, les Pays-Bas et Singapour, la priorité est accordée a la cybersécurité en
raison de son importance en ce qui touche I'économie ainsi que la recherche et le
développement.

Plutét que de se contenter de se défendre contre les cyberattaques, les
gouvernements ont recours a des cyberopérations offensives qui nuisent aux pays
étrangers, aux infrastructures essentielles et aux entreprises. Les cyberattaques
étant considérées comme un probléeme d’envergure mondiale, il convient de
procéder a une surveillance a I'échelle mondiale.

Les Canadiens doivent savoir que la cybersécurité est un enjeu sérieux : les gens négligent
de se protéger contre les cybermenaces courantes et émergentes. Tous les Canadiens
doivent pourtant répondre a I'urgence de protéger le pays, et ce, avant que les
cybercriminels puissent s’infiltrer dans nos systémes essentiels et orchestrer une
catastrophe technologique pour le Canada.
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SENSIBILISER LA POPULATION , ‘
CANADIENNE A LA CYBERSECURITE ET A
LA RESILIENCE

Il a été clairement établi qu’une éducation plus poussée sur la cybersécurité est requise au
Canada. Selon le Bureau du surintendant des institutions financiéres, la « cyberrésilience »
désigne la capacité d’une institution d’anticiper ou de contenir une cyberattaque, d'y
résister, ou de s’en rétablir rapidement avant que celle-ci compromette ses opérations ou
gu’elle nuise a ses clients. La cyberrésilience est une responsabilité commune des
gouvernements, du secteur privé et des consommateurs, car tous ont un role a jouer afin
de protéger les principaux réseaux contre les cybermenaces a long terme.

L'un des trois thémes de la stratégie de
cybersécurité nationale du Canada de 2018
est '« innovation en matiere de
cybersécurité », qui est composée de
I'appui de la recherche avancée ainsi que
du perfectionnement des compétences et
des connaissances associées a la sphére
numeérique. Les membres du comité
proposent que ce théme devienne la
priorité de la stratégie et suggerent un
mécanisme en trois volets pour permettre
d’améliorer I’éducation a la cybersécurité
et Iimportance de la cyberrésilience au
Canada, tout en tenant compte du besoin
de soutenir et de promouvoir les
technologies novatrices et les perspectives

Il [devrait y avoir une] prise de
conscience concernant la
sécurité. Il s’agit de comprendre
qu’il y a un besoin en matiére de
sécurité, qu’il faut protéger ses
renseignements personnels; une
personne décide ce qu’elle
partage sur Facebook, et si elle le
fait, elle doit comprendre ce que
cela signifie pour ses données.
Ces décisions doivent étre bien
comprises, probablement méme
avant I’école secondaire.

Institut de la cybersécurité et de la
protection des renseignements personnels,
Université de Waterloo, 21 mars 2018

que celles-ci ouvrent : le perfectionnement
des compétences, le soutien de la
recherche et du développement, et la

sensibilisation du grand public et des
entreprises.

Premierement, une formation axée sur les compétences en cybersécurité est nécessaire
étant donné la pénurie générale de professionnels dans ce domaine. La démarche adoptée
par le comité en matiere de perfectionnement des compétences obligerait le gouvernement
fédéral a consulter des représentants du secteur privé ainsi que des provinces et des
territoires afin d’élaborer des programmes nationaux de formation professionnelle en
cybersécurité pour aider les entreprises a répondre a leurs besoins a court terme a cet
égard. Ces types de programmes pourraient inclure la formation des employés actuels, des
programmes a l'intention des cadres qui mettent I'accent sur une évaluation des risques ou
sur les moyens de conserver les services de professionnels de la cybersécurité qualifiés, et,
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pour les éléves inscrits a I'école secondaire et a I'université, des postes de stagiaire dans
des entreprises d’'informatique ou de cybersécurité pour leur permettre de comprendre les
domaines de la cybersécurité. Les entreprises canadiennes ont besoin d’aide maintenant,
ce qui requiert des investissements dans la formation pour I'acquisition de compétences.

Deuxiemement, le gouvernement fédéral doit financer la recherche fondamentale en
science de la cybersécurité. Des recherches scientifiques et technologiques fondamentales
sont nécessaires si I'on veut répondre a des questions essentielles en matiere de
cybersécurité, comme ce que I’'on entend par la notion de « protection des
renseignements ». Une fois que ces principes seront établis, les spécialistes de la
cybersécurité pourront trouver les meilleures solutions pratiques qui contribueront a
améliorer les normes et les opérations de cybersécurité du Canada.

Constituer un bassin de talents
du Canada passe, entre autres,
par de meilleurs programmes
éducatifs pour une carriére en
cybersécurité, la formation du
personnel actuel, des pratiques
avérées de gestion du
développement des carriéres,
ainsi qu’une pollinisation croisée
créative avec des disciplines en
forte demande et étroitement
liées a la cybersécurité.

Association des banquiers canadiens, 26
octobre 2017

Certains pays ont déja perfectionné la
recherche et I'expertise dans le domaine de
la cybersécurité. Par exemple, la National
Security Agency des Etats-Unis a désigné
certains programmes universitaires dans
plusieurs universités américaines comme
des centres nationaux d’excellence en
cyberopérations ou en cyberdéfense, en
vue de promouvoir I'enseignement
supérieur et la recherche en cyberdéfense
et en sécurité, et de former des
professionnels en matiere de cybersécurité
capables de soutenir tant le secteur privé
gue le gouvernement.

L’Allemagne a créé I’Association Helmholtz
des centres de recherche allemands, qui
effectue de la recherche dans divers
domaines scientifiques et technologiques.
Au Centre de sécurité des TI, de
confidentialité des renseignements et

d’obligation de rendre des comptes, ou Centre Helmholtz (i.G.) GmbH, connu sous le nom
de CISPA, inauguré en décembre 2017, plus de 500 chercheurs examineront les défis
importants liés a la recherche sur la cybersécurité et sur la protection de la vie privée que

pose une société numérique.

Le Canada, quant a lui, dispose du Programme des réseaux de centres d’excellence, en
vertu duquel le Réseau intégré sur la cybersécurité (SERENE-RISC est financé. Cependant,
afin que nous demeurions pertinents et concurrentiels face aux autres pays, le
gouvernement fédéral doit créer et financer adéquatement des centres nationaux
d’excellence spécialement congus pour effectuer de la recherche fondamentale sur la
cybersécurité. Il faudrait établir trois centres d’excellence : I'Institut canadien de la
cybersécurité de I'Université du Nouveau-Brunswick, le Cybersecurity and Privacy Institute
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de I'Université de Waterloo, et un troisieme, qui serait situé dans I'Ouest du Canada. Cela
encouragera d’autres universités canadiennes a mettre sur pied des programmes
similaires. Ces programmes universitaires attireront des étudiants du monde entier et les
aideront a acquérir les compétences et I'expertise en cybersécurité dont tant le secteur
privé que le secteur public ont désespérément besoin. L'objectif consiste a accroitre de
100 % le nombre de diplomés possédant un savoir-faire en matiére de cybersécurité.

N

Internet et d’autres systémes en ligne permettent a des criminels et a
d’autres acteurs de retirer les composantes d’interactions personnelles, et
certaines de ces capacités de communication que, comme nous le voyons,
les gens utilisent lorsqu’il y a une menace et lorsqu’il n’y en a pas.

Gendarmerie royale du Canada, 18 octobre 2017

Troisiemement, les membres du comité proposent que le gouvernement fédéral cherche
des moyens d’éduquer efficacement la population et les entreprises a la cybersécurité et a
la cyberrésilience. Les citoyens ordinaires et les petites entreprises sont les victimes
d’arnaques en ligne comme des tentatives d’hameconnage et des maliciels, et la plupart
d’entre eux ne savent pas comment faire face a ces menaces, a qui s’adresser lorsque
celles-ci se produisent ou comment se protéger contre d’autres attaques.

Une stratégie nationale de cyberlittératie, semblable a la stratégie de littératie financiere
du Canada supervisée par I’Agence de la consommation en matiéere financiere du Canada,
permettrait a tous les Canadiens de disposer de connaissances et d’outils qui leur serviront
a se défendre contre les menaces actuelles et futures. Le nouveau Centre canadien pour la
cybersécurité pourrait gérer cette stratégie, qui serait élaborée en collaboration avec les
provinces et les territoires, ainsi qu’avec des intervenants comme des institutions
financieres et des entreprises en cybersécurité, qui travailleraient directement avec les
Canadiens victimes d’une cyberattaque. Il devrait se concentrer sur la maniere d'éduquer
efficacement les Canadiens a tous les niveaux de connaissances en informatique, ainsi que
sur les outils que le gouvernement fédéral pourrait fournir aux personnes et aux
entreprises pour leur permettre d’assurer la sécurité de leurs ordinateurs, de leurs réseaux
et de leurs systémes.
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Figure 4 : Conseils que devraient suivre les consommateurs afin de protéger

leurs renseignements personnels

1.

Pensez-y deux fois avant de partager des renseignements personnels en ligne ou
en personne.

Posez des questions au sujet de la position de confidentialité de I'entreprise quant
aux renseignements des clients.

Si vous vous inquiétez de la fagon dont vos renseignements personnels sont
traités, exprimez—-vous et faites-le savoir a I'entreprise.

Lorsqu’une entreprise vous demande des renseignements personnels, refusez,
tout simplement, et inscrivez-vous aux listes des numéros de téléphone barrés
ou des personnes qui ne souhaitent pas recevoir de courrier.

Protégez votre numéro d’assurance sociale : il s'agit d’une information
confidentielle qui ne devrait étre communiquée qu’a des fins de déclaration de
revenus.

Protégez le contenu vos appareils au moyen de mots de passe, de logiciels,

d’antivirus, d'antipourriel ainsi que de pare-feu, et pensez a chiffrer vos données

de nature délicate et a désactiver le Wi-Fi et votre Bluetooth lorsque vous ne les
utilisez pas.

Protégez vos mots de passe en les rendant difficiles a deviner et utilisez des mots
de passe différents pour chaque compte, chaque site Web et chaque dispositif.
Familiarisez-vous avec les parametres de confidentialité des appareils, des
navigateurs, des sites Web, des applications et des caméras que vous utilisez, et
ajustez-les régulierement.

Supprimez adéquatement les données stockées dans les appareils que vous
n’utilisez plus, que vous vendez ou que vous recyclez.

Connaissez vos droits a la vie privée en vertu des lois fédérales et provinciales en

matiére de protection des renseignements personnels.

Source : Commissariat a la protection de la vie privée du Canada, Dix conseils a suivre pour protéger
VoS renseignements personnels
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Il est important que les enfants canadiens, en raison de leur utilisation des médias sociaux
et d’autres technologies numériques lorsqu’ils sont encore trés jeunes, prennent conscience
des risques liés a l'utilisation d’Internet bien avant d’entrer a I'université. Dans le cadre de
la stratégie de cyberlittératie, il faudrait souligner la nécessité de protéger les
renseignements personnels dans les écoles secondaires du premier et du deuxiéme cycle,
et encourager les éléves a poursuivre leurs études en sciences, en technologie, en
ingénierie et en mathématiques. Le gouvernement fédéral doit travailler en partenariat
avec les provinces et les territoires afin que les programmes d’études scolaires reflétent
ces objectifs.

S’ils réfléchissent a de telles questions dés le secondaire, les jeunes Canadiens pourront
apprendre a se protéger, leur famille et eux, contre les cybermenaces, adopter
d’excellentes pratiques en matiére de cybersécurité et songer a faire carriéere en
informatique et en cybersécurité.

Le comité recommande donc que :

Tous les ordres de gouvernement mettent I'accent sur
I’éducation a la cybersécurité dans leurs stratégies de
cybersécurité. Pour ce faire, le gouvernement fédéral
devrait soutenir et financer :

Des programmes de formation aux techniques de
cybersécurité, en collaboration avec les provinces,
les territoires et les municipalités, pour aider les
entreprises a répondre a leurs besoins en matiére de
cybersécurité;

Trois centres nationaux d’excellence en recherche
sur la cybersécurité, afin de promouvoir la recherche
fondamentale en science de la cybersécurité dans les
universités et d’encourager les Canadiens a
poursuivre des études et a faire carriere dans des
domaines relatifs a la cybersécurité, ce qui pourrait
permettre de doubler le nombre de diplomés
possédant une expertise en la matiére dans les
quatre prochaines années;

Un programme national de cyberlittératie, dirigé par
le Centre canadien pour la cybersécurité, qui viserait
a éduquer les consommateurs et les entreprises sur
la facon d’adopter des comportements
cyberrésilients. Ce programme devrait favoriser la
sensibilisation a I'importance de la cybersécurité
dans les écoles de premier et de deuxiéme cycles du
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secondaire et encourager la poursuite des études en
sciences, en technologies, en ingénierie et en
mathématiques.

Figure 5 : Protéger ses renseignements personnels
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AMELIORER LA STRATEGIE DE
CYBERSECURITE DU CANADA

En plus d’accorder la priorité a I'éducation a la cybersécurité, les témoins ont fait d'autres
suggestions visant a améliorer les pratiques des Canadiens en matiére de cybersécurité,
entre autres sensibiliser les consommateurs aux risques associés a I'Internet des objets,
aider les entreprises canadiennes a répondre a leurs besoins en matiére de cybersécurité et
a respecter les lois en matiere de protection des renseignements personnels, et modifier le

cadre national de cybersécurité.

A. Sensibiliser les consommateurs aux risques présents dans

I'univers de I'Internet des objets

Les témoins se sont dits préoccupés par le
réseau grandissant d’appareils reliés a Internet
sur le marché, mieux connus sous le nom
d’'Internet des objets, et par les risques que
ceux-ci représentent pour les consommateurs.
L'Internet des objets, c’est bien plus que des
dispositifs domestiques comme des moniteurs
de surveillance pour bébé, des réfrigérateurs et
des thermostats. Cela comprend les capteurs
installés sur les routes, les véhicules
autonomes et les machines dotées de capacités
d’intelligence artificielle, et c’est devenu un
facteur de changement pour de nhombreuses
entreprises. Ce type d’appareil facilite la vie
des consommateurs canadiens et la rend plus
agréable. Toutefois, la commodité est
synonyme de risques considérables touchant la
cybersécurité, puisque, lorsque ces appareils
sont congus, la sécurité n’est pas prioritaire.

Comme on peut le voir a la figure 6, plus de la
moitié des ménages canadiens possédent au
moins quatre appareils connectés a Internet, et
chacun de ces appareils peut devenir une cible
pour les cybercriminels.

Selon moi, il faudrait
probablement tenir une
conversation élargie sur
I'Internet des objets ou de
tout, pour reprendre
I'appellation qu’utilisent
certaines entreprises pour
parler des milliards
d’appareils déployés qui n‘ont
pas été nécessairement
congus avec la sécurité en
téte, comme la domotique,
I'intelligence artificielle ou, au
moins, I'apprentissage
machine. Je pense que c’est Ia
un des défis les plus
importants que nous aurons a
relever au cours des 10
prochaines années.

Chambre de commerce du Canada, 1°¢"
mars 2018
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Figure 6 : Nombre d’appareils reliés a Internet dans les ménages du Canada,
2017
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Source : Autorité canadienne pour les enregistrements Internet, Le dossier documentaire d’Internet 2018
p. 13

Des exemples récents montrent que les dispositifs connectés a Internet qui sont
vulnérables aux cyberattaques pourraient avoir une incidence énorme sur la sécurité des
consommateurs. En 2015, il a été prouvé que certains modeles de Jeep pouvaient étre
piratés par le biais de leur systéme de divertissement, ce qui risque de permettre au pirate
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de prendre le contrdle des systémes de freinage et de direction de I'automobile. Jeep a di
rappeler 1,4 million de voitures. En 2017, la Food and Drug Administration des Etats-Unis a
guant a elle rappelé pres d’'un demi-million de stimulateurs cardiaques parce qu’elle
craignait que ceux-ci ne soient piratés si des mises a jour appropriées n'y étaient pas
effectuées.

Le gouvernement fédéral doit se pencher sur les fagcons dont ces appareils devraient étre
sécurisés avant qu’ils arrivent sur le marché. Tous les dispositifs devraient-ils étre chiffrés?
Faudrait-il différents niveaux d’attestation de sécurité? Comment les appareils seront-ils
mis a jour? Le gouvernement devrait-il certifier les appareils dont les mesures de
cybersécurité sont adéquates?

Les cyberactivités parrainées par un Etat visent notamment a obtenir de \
l'information qui permettrait a des sociétés étrangéres de jouir d’un
avantage concurrentiel sur les entreprises canadiennes. Cela peut nuire aux
négociations liées a des projets d’investissement ou d’achat entre des
entreprises canadiennes et le gouvernement du Canada, puis entrainer la
perte d’emplois, de revenus et de parts de marché. En définitive, le
cyberespionnage a une incidence négative sur I’économie du Canada dans
son ensemble

Service canadien du renseignement de sécurité, 18 octobre 2017

Si ces appareils doivent étre déployés dans des systemes d’infrastructures essentielles,
d’autres considérations pourraient inclure la détermination du type d’essai a effectuer pour
s’assurer qu'ils sont cybersécuritaires, et le fait de savoir s’ils pourraient étre utilisés pour
le cyberespionnage.

Ce ne sont que quelques-unes des questions que le gouvernement fédéral doit étudier pour
déterminer quels types de normes il lui faudrait élaborer pour contrer les cybermenaces
possibles visant les appareils des Canadiens et les infrastructures essentielles.

Par conséquent, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral élabore des normes pour protéger
les consommateurs, les entreprises et les gouvernements
contre les menaces liées aux appareils qui pénétrent dans
I'univers de I'Internet.
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B. Aider les entreprises canadiennes et vérifier leur conformité aux
lois sur la protection des renseignements personnels

Le secteur privé joue un rble essentiel dans le cadre de la stratégie de cybersécurité du
Canada. Les entreprises fournissent des services d’infrastructures essentielles et sont donc
des cibles importantes des cybercriminels nationaux et de ceux parrainés par les Etats.
Elles recueillent de vastes quantités d’information auprés des consommateurs et doivent
par conséquent protéger contre les cybermenaces a la fois leurs bases de données et tout
réseau auquel elles sont reliées. Le comité s’inquiéte particulierement au sujet des petites
entreprises des dix secteurs d’infrastructures essentielles au Canada. Contrairement a
I'administration fédérale et aux grandes entreprises comme les banques, ces petites
entreprises n‘ont généralement pas les ressources nécessaires pour protéger efficacement
leurs systémes.

Remédier par I'éducation au manque de professionnels en matiére de cybersécurité
permettra d’assurer la cybersécurité a long terme des entreprises, mais il reste encore du
travail a accomplir pour répondre aux préoccupations a court et a moyen terme du secteur
privé a cet égard et pour protéger I'économie dans I'ensemble.

1. Permettre I'échange de renseignements pour le secteur privé et
les gouvernements

Les cyberattaques se propagent rapidement,
et les gouvernements doivent souvent
échanger de l'information et des
renseignements de sécurité avec d’autres
pays pour les contrer. De méme, en raison
de l'interconnexion des réseaux mondiaux
d’infrastructures essentiels, ils pourraient
devoir échanger rapidement des
renseignements sur les consommateurs pour
réagir efficacement a une menace. Il faut
que le gouvernement et le secteur privé se
coordonnent pour réagir sans délai aux
cyberattaques, notamment en
communiquant des renseignements délicats
et confidentiels. Toutefois, la communication
de renseignements gouvernementaux peut
s’avérer difficile, car ces renseignements
peuvent étre classifiés. En effet, les
entreprises ne peuvent partager avec
d’autres entreprises ou avec leurs clients que
de lI'information de nature limitée ou tres
générale sur certains types de cybercrimes.

Les renseignements sur les
menaces cybernétiques sont
importants pour plusieurs
raisons. L’échange de
renseignements nous permet
de miser sur les connaissances
des autres et rend les attaques
plus coiiteuses. Il permet
d’enrichir les renseignements
sur les menaces cybernétiques
consignés par les entreprises,
ce qui les rend plus
exploitables. Les
renseignements opportuns et
exploitables nous permettent
de renforcer notre
cyberdéfense.

Echange canadien de menaces
cybernétiques, 1€ mars 2018
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Le gouvernement fédéral devrait examiner les initiatives mises sur pied par des
organisations comme I’'Echange canadien de menaces cybernétiques, permettant aux
entreprises de partager de I'information sur les cybermenaces et les pratiques en matiére
de cybersécurité dans un environnement slr avec d’autres entreprises, le gouvernement et
des instituts de recherche. Ce faisant, il aurait pour mandat de concevoir un cadre national
de partage de renseignements permettant de lutter contre les cybermenaces. Le cadre
énoncerait pour sa part les paramétres applicables a la communication de renseignements
entre des sociétés privées, le gouvernement et d’autres organisations internationales
pertinentes. Il faudrait se pencher sur les dispositions |égislatives en matiére de protection
des renseignements personnels pour déterminer comment faciliter I'échange de
renseignements tout en continuant de respecter les droits en matiere de protection de la

vie privée des Canadiens.

Il apparait clairement nécessaire d’assurer une coordination publique-
privée pour réagir aux attaques contre les infrastructures essentielles, et
aussi de déterminer dans le secteur public un seul point de contact précis
pour les dirigeants principaux de la sécurité de l'information du secteur
privé. Ces améliorations faciliteront le partage de l'information - de facon
protégée - tout en nous aidant a gérer les attaques futures, et a les
prévenir.

Paiements Canada, 28 février 2018

Par conséquent, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral définisse un cadre national pour
I’échange rapide et souple d’information sur la cybersécurité
et procede aux ajustements législatifs qui seraient requis a
la Loi sur la protection des renseignements personnels et a
la Loi sur la protection des renseignements personnels et les
documents électroniques afin de permettre I'échange
d’information sur les cybermenaces entre des entreprises
privées et entre le secteur privé, le gouvernement et les
organisations internationales pertinentes.

En plus d’étre une mesure de prévention contre les cybermenaces, la communication
d’information est également nécessaire si I'on veut tenter d’intenter des poursuites contre
les auteurs de tels crimes. Comme les cybercriminels peuvent se trouver n’‘importe ou dans
le monde lorsqu’ils commettent leurs infractions, et qu’ils s'attaquent a de nombreuses
cibles simultanément, ces poursuites peuvent représenter un important défi. Comme on |'a
fait remarquer, souvent, il n’est pas recommandé de demander de I'information dans le
cadre d’accords internationaux, comme le Traité d’entraide judiciaire, car il faut parfois
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attendre le traitement de ces types de demandes pendant plus d’'un an. Le gouvernement
doit investir davantage dans les organismes d‘application de la loi pour les aider dans les
poursuites liées a ces types de crimes, et notamment déterminer s’il y a lieu de modifier la
|égislation canadienne pour accélérer la communication de renseignements avec les
autorités policiéres d’autres pays.

C’est pourquoi le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral repére les éventuelles lacunes
pouvant nuire a I’échange d’information et qu’il détermine la
facon dont les organismes d’application de la loi peuvent
étre dotés des outils nécessaires au partage actif et rapide
d’information et collaborer avec les autres administrations
pour poursuivre les cybercriminels.

2. Uniformiser les normes de cybersécurité avec celles des autres
secteurs et des autres administrations

On a mentionné a plusieurs reprises que le

\ fait d’avoir des normes de cybersécurité

Les entreprises doivent harmonisées et constantes entre les divers
frégquemment gérer un ensemble secteurs et, idéalement, entre les divers pays
croissant de réglements en était I'un des plus slirs moyens de ralentir la
matiére de cybersécurité qui se propagation de la cyberattaque.
chevauchent dans différentes
instances. Il faut les harmoniser Il serait particulierement important de se
3 l'aide d’un cadre de base. doter d’'un ensemble de normes de

cybersécurité uniformes a l'intention des
MasterCard, 1¢” mars 2018 secteurs des infrastructures essentielles.

L'adoption de normes cohérentes en matiere
de cybersécurité orienterait le travail du
gouvernement dans la surveillance de la cybersécurité dans ces secteurs et donnerait aux
consommateurs l'assurance que ces systémes sont protégés.

Certains témoins ont indiqué que les normes minimales en matiére de cybersécurité
devraient étre étendues a toutes les entreprises exercant des activités dans un secteur
d’infrastructure essentielle. Par exemple, a I'égard du secteur financier, on a souligné que,
méme si les banques bénéficient de la connaissance et de |'expérience nécessaires pour
lutter contre les cyberattaques, les nouveaux venus dans le secteur, comme les sociétés de
technologie financiére, risquent d’avoir des pratiques de cybersécurité moins rigoureuses,
ce qui les rend vulnérables pour le secteur. Cependant, les récentes cyberattaques contre
la Banque de Montréal et la Simplii Financial, une filiale de la Banque Canadienne Impériale
de Commerce, envoient le message selon lequel méme les entreprises les plus
réglementées, et sans doute dotées des meilleurs moyens de défense contre les attaques
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en matiére de cybersécurité, ont leurs faiblesses. Par conséquent, les membres du comité
sont d’avis que des normes minimales de cybersécurité doivent étre élaborées et
appliquées a toutes les entreprises au sein des secteurs des infrastructures essentielles.

N

Le degré élevé d’interconnexion implique qu’une seule attaque contre une
institution financiére pourrait se propager au systéme en entier. Par
conséquent, les cybermenaces sont devenues une des plus grandes
vulnérabilités que les participants au systéme financier et les autorités de
réglementation devront prendre en considération pendant encore
longtemps.

Banque du Canada, 28 février 2018

On peut obtenir les conseils voulus pour établir ces normes auprés des pays qui sont des
chefs de file sur le plan de la cybersécurité. Des témoins ont mentionné en particulier le
Reglement général sur la protection des données (RGPD) de I'Union européenne et le
National Institute for Standards and Technology des Etats-Unis : le RGPD pour ses régles
concernant la protection des renseignements personnels saisis, leur stockage, a leur
utilisation et leur communication par les entreprises, et le National Institute for Standards
pour son expertise technologique.

La portée mondiale croissante des fournisseurs de services financiers - qu’il
s’agisse d’importantes institutions financiéres ou de fournisseurs de
services de transfert d’argent sur Internet - signifie qu’un maillon faible de
la chaine peut entrainer un risque au systeme financier dans son ensemble,
si ce dernier n’est pas bien gouverné et coordonné.

Ministére des Finances du Canada, 28 février 2018

Par conséquent, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral élabore un ensemble cohérent de normes
de haut niveau en matiére de cybersécurité qui seraient harmonisées
avec les normes internationales les plus élevées et qui
s’appliqueraient a toutes les entités participant aux secteurs
d’infrastructures essentielles.
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3. Accorder aux entreprises des incitatifs fiscaux a investir dans la
cybersécurité

Le secteur privé a besoin de plus de professionnels de la cybersécurité. Cependant, il
semble que les entreprises hésitent a investir pour améliorer leurs pratiques en matiére de
cybersécurité si une de cyberattaque n’‘a pas d’effets a long terme sur le cours des actions
ou sur le comportement de ses consommateurs. Un sondage mené en 2017 par la
Chambre de commerce du Canada a révélé que 64 % des entreprises sondées n’avaient
pas l'intention d’investir dans des mesures de cybersécurité a ce moment-la, et que 55 %
des petites entreprises et 74 % des microentreprises ne prévoyaient effectuer aucun
investissement dans la formation sur la cybersécurité au cours d’une période de trois ans.

Comme lillustre la figure 7, PricewaterhouseCoopers a révélé que 46 % seulement des
entreprises ayant participé a son sondage mondial avaient mené une enquéte sur les
risques de cyberattaque au cours des deux dernieres années, et que seulement 30 %
d’entre elles avaient mis en place un plan d’intervention de cybersécurité.

Selon le comité, les petites entreprises des secteurs des infrastructures essentielles qui
n‘ont adopté aucune pratique de cybersécurité suscitent de vastes inquiétudes. Pour les
aider, le gouvernement fédéral devrait songer a aider le secteur privé a supporter les
dépenses liées a la cybersécurité, notamment en leur accordant a I'égard de celles-ci une
déduction pour amortissement accéléré sous le régime de la Loi de I'impét sur le revenu.
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Figure 7 - Pourcentage d’entreprises qui ont réalisé des évaluations des risques
particulieres, 2016 2018, a I'échelle mondiale
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Source : PricewaterhouseCoopers, Pulling fraud out of the Shadow — Global Economic Crime and Fraud
Survey 2018 [EN ANGLAIS SEULEMENT], p. 7
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Par conséquent, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral offre des incitatifs aux entreprises,
en particulier a celles oeuvrant dans les secteurs des
infrastructures essentielles, pour qu’elles puissent
améliorer leurs pratiques en matiere de cybersécurité,
notamment en leur accordant des déductions pour
amortissement accéléré pour les investissements dans la
cybersécurité au titre de la Loi de I'impét sur le revenu.

4. S'assurer que les entrepriseS respectent les lois canadiennes
relatives a la protection de la vie privée

Les cyberattaques peuvent frapper des organisations de toute taille et \
donner lieu a de graves atteintes a la vie privée. Dans le cas des grandes
organisations, les vastes banques de données sur leurs clients peuvent
présenter un grand intérét pour les criminels. L’économie numérique

actuelle, les petites organisations et les micro-organisations peuvent, elles
aussi, détenir de vastes quantités de renseignements personnels. 1l se peut
aussi qu’elles soient particulieérement vulnérables, car elles peuvent étre
ciblées par des criminels qui s’attaqueront ensuite a des organisations plus
grandes ou partenaires.

Commissariat a la protection de la vie privée du Canada, 2 novembre 2017

Les données présentent une immense valeur, et la protection de ces ressources contre les
cyberattaques devrait donc étre une priorité absolue pour les entreprises et les
gouvernements.

Le RGPD de I'Union européenne est considéré comme ayant les normes les plus élevées
relatives aux lois sur la protection des renseignements personnels. Il fait en sorte que les
entreprises respectent ses reglements en imposant a celles qui ne le font pas des amendes
pouvant atteindre 4 % de leur revenu annuel ou 20 millions d’euros, selon le plus élevé des
deux montants.
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N

Le BSFI [Bureau du surintendant des institutions financiéres] s’attend a ce
que les plus grandes institutions financiéeres l'informent des cyberincidents
importants dont elles ont eu connaissance, méme s'’ils n‘ont pas provoqué
de perturbation observable telle qu’une panne des services en ligne. Nous
nous concentrons sur les cyberincidents importants, car ils risquent de
perturber le secteur financier

Bureau du surintendant des institutions financiéres, 28 février 2018

En 2015, on a apporté quelques changements a la LPRPDE pour que celle-ci tienne compte
de I'’économie numérique, comme la déclaration obligatoire par les entreprises des
atteintes a la sécurité des données, qui entrera en vigueur en novembre 2018; cependant,
le commissaire a la protection de la vie privée a signalé que le Commissariat ne s’était pas
vu accorder de ressources supplémentaires pour traiter ces déclarations. Des études
parlementaires récentes ont permis de déterminer qu’a I'ere des progres rapides de la
technologie, les lois canadiennes en matiere de protection des renseignements personnels
peuvent devoir étre revues et modernisées. Dans leurs rapports récents, le Comité
permanent de l'accés a l'information, de la protection des renseignements personnels et de
I’éthique de la Chambre des communes et le Comité sénatorial permanent des transports
et des communications ont recommandé au gouvernement fédéral d’apporter aux lois
canadiennes relatives a la protection des renseignements personnels des modifications
dont I'objectif serait de renforcer la cybersécurité des nouveaux dispositifs technologiques
et de donner au commissaire a la protection de la vie privée des pouvoirs d’exécution,
notamment ceux de rendre des ordonnances et d'imposer des amendes en cas de non-

conformité.

Avant de laisser les consommateurs poursuivre de grandes entreprises a
titre individuel, ce qui risque d’étre un combat inégal, il pourrait étre
intéressant de transmettre aux grandes et aux petites entreprises des
attentes plus claires et des directives plus explicites sur les niveaux de
sécurité auxquels on s’attend de leur part. A partir de la, si elles ne mettent
pas en place les mesures nécessaires, on pourra ensuite, éventuellement,
envisager des pénalités ou autoriser des poursuites si on se rend compte
qu’elles n’ont pas fait le strict nécessaire.

Réseau intégré sur la cybersécurité (SERENE-RISC) 19 octobre 2017
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Le comité accepte ces recommandations. Compte tenu du contexte actuel d’économie
numérique, toutes les entreprises devraient comprendre combien il importe de protéger
leurs systémes et leurs réseaux et savoir qu’il existe des lois exigeant qu’elles protégent
les renseignements des consommateurs. En outre, le gouvernement fédéral doit s’assurer
que, lorsque ces entreprises décident de ne pas rendre leurs systémes cybersécuritaires, le
Commissariat a la protection de la vie privée a les pouvoirs et les ressources nécessaires
pour faire en sorte qu’elles respectent la loi.

Pour ces raisons, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral modernise les lois canadiennes sur
la protection des renseignements personnels afin de tenir
compte des préoccupations émergentes en matiére de
cybersécurité et des normes internationales. Il devrait
fournir au Commissariat a la protection de la vie privée de
nouvelles ressources pour lui permettre de s’acquitter de
son mandat, et conférer au commissaire le pouvoir de
rendre des ordonnances et d'imposer des amendes aux
entreprises qui ne prennent pas les mesures adéquates pour
protéger les renseignements de leurs clients.

C. Améliorer le cadre de cybersécurité du Canada

Dans sa stratégie nationale de
cybersécurité de 2018, le gouvernement
fédéral a souligné qu’il jouerait un réle de
chef de file dans la promotion de la
cybersécurité au Canada. Plus précisément,
il y prévoit un « point de convergence

clair » pour la cybersécurité, a savoir le

Les joueurs veulent que I’Etat
fédéral se charge d’un réle de
premier plan a I’échelle nationale
et sur la scéne internationale,

nouveau Centre canadien pour la
cybersécurité, établi au sein du Centre de
la sécurité des télécommunications.

Plusieurs témoins ont suggéré au comité de
désigner un organisme responsable de la
cybersécurité au sein du gouvernement
fédéral, car, dans la stratégie de 2010 en
matiére de cybersécurité, les mesures de
surveillance étaient fragmentées entre
plusieurs ministéres et organismes
fédéraux. La stratégie de 2018 semble
regrouper des responsabilités en matiére
de surveillance de la cybersécurité.

pour favoriser la collaboration
entre les spécialistes de la
cybersécurité, diriger les
investissements vers l'industrie
de la cybersécurité, faciliter la
mise en commun de l'information
et sauvegarder les droits et
libertés dans le cyberespace.

Ministére de la Sécurité publique et de la
Protection civile du Canada, 21 mars 2018
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Néanmoins, il reste difficile de savoir quel ministre agirait a titre de
responsable principal, soit le ministre de la Sécurité publique et de la Protection
civile, qui demeure responsable de la politique nationale en matiére de
cybersécurité, ou celui de la Défense nationale, qui exerce un réle de
surveillance a I'égard du Centre de la sécurité des télécommunications.

Les membres du comité estiment qu’il serait possible de clarifier le role de chef
de file du gouvernement fédéral.

Il faudrait créer un nouveau ministére fédéral de la cybersécurité, qui
s’acquitterait de certaines des responsabilités relevant actuellement du
ministre de la Sécurité publique et de la Protection civile et qui serait
responsable de tous les aspects de la cybersécurité, des menaces a la sécurité
nationale a l'infrastructure essentielle, en passant par la protection des
Canadiens en ligne. Le ministre serait appelé a coordonner les démarches des
gouvernements provinciaux et territoriaux de méme que celles du secteur privé
et des consommateurs en ce
qui touche la cybersécurité.

On a signalé que, dans les
pays qui sont des chefs de
file en matiere de

En regroupant sous un méme toit
la cyberexpertise opérationnelle du
gouvernement fédéral, le nouveau

centre permettra au gouvernement
du Canada de disposer d’une
source unifiée de conseils,
d’orientations, de services et de
soutien spécialisés concernant les
questions opérationnelles liées a la
cybersécurité. Ainsi, les citoyens et
les entreprises du Canada pourront
compter sur une source bien
établie et fiable vers laquelle de
conseils en matiére de
cybersécurité.

Le Centre de la sécurité des
télécommunications, 21 mars 2018

cybersécurité, le chef de
I’Etat est I’entité responsable
de la cybersécurité, et le
Cabinet du premier ministre
ou du président coordonne
les efforts en matiéere de
cybersécurité. La raison pour
laquelle il semble que cette
approche soit efficace est que
la cybersécurité touche tous
les ministéres et les
organismes relevant du
gouvernement fédéral, et
gu’un leadership des chefs de
gouvernement dans ce
dossier fait en sorte que
celui-ci recoit toute

I'attention qu’il mérite. Les membres du comité proposent que, jusqu’a ce
gu’un nouveau ministére soit créé, I'entité chargée des enjeux liés a la
cybersécurité se rapporte directement au Cabinet du premier ministre.
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Dans cette optique, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral crée un nouveau ministére fédéral
de la cybersécurité, qui serait responsable de la politique en
matiére de cybersécurité, dont la stratégie nationale en
matiere de cybersécurité, et superviserait le nouveau Centre
canadien pour la cybersécurité et I’Unité nationale de
coordination de la lutte contre la cybercriminalité.

D’ici a ce qu’un tel ministére soit créé, la personne désignée
comme étant le chef de file du gouvernement fédéral en
cybersécurité devrait relever directement du premier
ministre sur les questions en la matiére.

Enfin, le premier ministre devrait déposer chaque année
devant le Parlement un rapport sur les questions relatives a
la stratégie de cybersécurité du Canada.

Compte tenu de I'évolution rapide de la technologie et des diverses formes de
cyberattaques, le ministre de la cybersécurité devrait se faire conseiller par des
experts en cybersécurité. Un groupe de travail semblable a celui créé par la
Maison-Blanche en 2016 devrait étre chargé de formuler des recommandations
au ministre a propos de la stratégie nationale de cybersécurité, notamment sur
la maniére de renforcer I'économie numérique du Canada par la cybersécurité
et sur la protection des consommateurs et des réseaux d’infrastructures
essentielles.

Par conséquent, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral crée un groupe fédéral d’experts
sur la cybersécurité chargé de formuler des
recommandations pour la stratégie nationale de
cybersécurité qui feraient du Canada un chef de file mondial
en cybersécurité.

Dans la stratégie, on s’attarde entre autres au réle du gouvernement fédéral
dans la protection de ses systémes contre les cyberattaques.

Le gouvernement fédéral n‘est pas a |'abri des cybermenaces. De graves
problemes de cybersécurité ont été découverts dans divers ministéres et
organismes gouvernementaux, y compris I’Agence du revenu du Canada,
Statistique Canada, le Conseil national de recherches du Canada et Services
publics et Approvisionnement Canada. Le commissaire a la protection de la vie
privée a constaté que la Loi sur la protection des renseignements personnels
n‘exige pas des ministeres et des organismes fédéraux qu'ils déclarent les
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atteintes a la vie privée au Commissariat. Or, a compter du 1¢" novembre
2018, la LPRPDE exigera des entreprises du secteur privé qu’elles déclarent
toute atteinte au commissaire a la protection de la vie privée et qu’elles en
informent leurs clients « s’il est raisonnable de croire, dans les circonstances,
que l'atteinte présent un risque réel de préjudice grave » a leur endroit.

Compte tenu du nombre de renseignements personnels recueillis par le
gouvernement fédéral aupres des Canadiens, le commissaire a suggéré que,
lorsque leurs données sont violées, les institutions fédérales soient assujetties
aux mémes exigences en matiere de production de rapports que les entreprises
du secteur privé.

On a également proposé que le gouvernement fédéral déploie plus d’efforts
pour sensibiliser les fonctionnaires et les parlementaires aux risques associés a
I'utilisation d’appareils pour se connecter a Internet, surtout en voyage a
I’étranger. On pourrait créer des pratiques exemplaires pour exiger des
fonctionnaires qu'’ils utilisent des dispositifs différents pour différents usages.
Par exemple, quand un fonctionnaire voyage a |'étranger, il devrait utiliser un
appareil plus sécuritaire contre les cybermenaces, méme si cet appareil est
moins pratique pour lui.

Les membres du comité conviennent que cela aiderait les fonctionnaires
fédéraux a comprendre combien il importe de protéger les systemes du
gouvernement contre les cybermenaces. Il devrait étre obligatoire d'informer le
Commissariat a la protection de la vie privée et le public des atteintes a la
protection des renseignements personnels faisant partie du gouvernement, car
cela révélerait la mesure de protection des systémes contre les menaces et
éveillerait I'attention des Canadiens sur le fait que des renseignements
personnels les concernant peuvent étre transmis a des cybercriminels afin que
ceux-ci puissent prendre des mesures pour se protéger.

En conséquence, le comité recommande que :

Le gouvernement fédéral enjoigne a ses ministéres et a ses
organismes de déclarer les atteintes a la vie privée au Commissariat
a la protection de la vie privée;

Le gouvernement fédéral continue de mettre en ceuvre des pratiques
exemplaires a l'intention de la fonction publique fédérale pour
garantir l'utilisation de dispositifs sécurisés empéchant la divulgation
de renseignements de nature délicate.
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Les nouvelles technologies et applications constituent le fondement de la nouvelle
économie du Canada et de I'économie de demain. Pour cette raison, le gouvernement
fédéral doit agir maintenant pour sensibiliser les Canadiens au fait que nous avons un role
commun a jouer dans la protection de notre pays contre les cybermenaces, qui évoluent
sans cesse. Que ce soit par I'acquisition de nouvelles compétences pour pouvoir travailler
dans le domaine de la cybersécurité, la participation a la recherche et au développement
en cybersécurité ou tout simplement
I'apprentissage de la facon de veiller a la
sécurité des renseignements personnels
gu’ils détiennent dans le cyberespace,
tous les Canadiens doivent apprendre
comment ils peuvent participer a la lutte
contre la cybercriminalité.

Autrefois, seuls les experts de la
technologie se préoccupaient de
la cybersécurité et de la
protection des renseignements
personnels : aujourd’hui, c’est
tout le monde des affaires et
I’ensemble de la société qui s’en
inquiétent. La cybersécurité n’est
plus un simple probléme de TI :
c’est un probléme opérationnel
qui touche tout le monde. Ce ne
sont plus les appareils qui
constituent le maillon faible de la
chaine en matiére de sécurité,
mais bien les utilisateurs. Ainsi,
on considere maintenant que le
facteur humain représente la plus
grande menace a la cybersécurité.

Les entreprises détiennent des quantités
considérables de renseignements
personnels parce que leurs clients
comptent sur elles pour qu’ils demeurent
confidentiels. Elles doivent étre informées
au sujet des cybermenaces nouvelles et
existantes, et apprendre a bien protéger
leurs systémes. Le commissaire a la
protection de la vie privée devrait avoir le
pouvoir de s’assurer que tout
manquement au devoir de protéger les
renseignements personnels des
Canadiens soit lourd de conséquences.

Enfin, Ie‘s ministeres, les organismes et Institut canadien de la cybersécurité,
les systemes gouvernementaux sont Université du Nouveau-Brunswick,
souvent la cible de cybercriminels, et, 29 mars 2018

lorsque cela se produit, il faut que les
Canadiens le sachent. Il reste encore
beaucoup a faire pour s’assurer que les Canadiens savent ou chercher de I'aide en cas de
cyberattaque. La création d’un nouveau ministre de la cybersécurité, s'appuyant sur des
spécialistes en cybersécurité, permettrait d’'y parvenir.

La cybersécurité est un grave probleme qui ne peut étre résolu que si les Canadiens, les
entreprises et les gouvernements collaborent pour y trouver des solutions.
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ANNEXE A : TEMOI!\IS AYANT COMPARU
DEVANT LE COMITE

Le 18 octobre 2017

Gendarmerie royale du Canada

Surintendant principal Scott Doran, directeur général, Opérations criminelles de la Police
fédérale

Surintendant Mark Flynn, directeur, Cybercriminalité, Police fédérale

Sécurité publique Canada
Adam Hatfield, directeur général par intérim, Direction de la cybersécurité nationale

Service canadien du renseignement de sécurité
Charles Lowson, directeur général, Contre-espionnage et Lutte contre la prolifération

Le 19 octobre 2017

Centre de la sécurité des télécommunications

André Boucher, directeur général, Partenariats en cybersécurité
Scott Jones, chef adjoint, Sécurité des TI

Réseau intégré sur la cybersécurité (SERENE-RISC)
Benoit Dupont, directeur scientifique

Le 26 octobre 2017

Association des banquiers canadiens

Darren Hannah, vice-président, Finances, risques et politique prudentielle
Andrew Ross, directeur, Paiements et cybersécurité

Sandy Stephens, avocate-conseil adjointe

Le 2 novembre 2017

Commissariat a la protection de la vie privée du Canada

Daniel Therrien, commissaire a la protection de la vie privée

Brent Homan, directeur général, Direction des enquétes liées a la Loi sur la protection des
renseignements personnels et les documents

Steven Johnston, analyste principal de recherche en TI

Patricia Kosseim, avocate générale principale et directrice générale, Direction des services
juridiques, des politiques, de la recherche et de I'analyse des technologies

Le 28 février 2018
Banque du Canada
Ron Morrow, directeur général, Département de la Stabilité financiére

Bureau du surintendant des institutions financiéres
Judy Cameron, directrice principale, Législation, approbations et politique stratégique
Theresa Hinz, directrice, Approbations et précédents

Ministére des Finances Canada
Annette Ryan, sous-ministre adjointe déléguée, Direction de la politique du secteur
financier
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Paiements Canada
Justin Ferrabee, chef des opérations
Martin Kyle, dirigeant principal de la sécurité de l'information

L,e 1 mars 2018
Echange canadien de menaces cybernétiques
Robert W. Gordon, directeur général

La Chambre de commerce du Canada
Scott Smith, directeur, Propriété intellectuelle et politique d’‘innovation

Mastercard
Ron Green, chef de la sécurité

Le 21 mars 2018
Centre de la sécurité des télécommunications
André Boucher, chef adjoint associé, Sécurité des TI

Gendarmerie royale du Canada
Surintendant principal Jeff Adam, commissaire adjoint, Opérations techniques

Institut de la cybersécurité et de la protection des renseignements personnels
(Université de Waterloo)
Florian Kerschbaum, directeur intérimaire

Sécurité publique Canada
Colleen Merchant, directrice générale, Direction de la cybersécurité nationale

Le 22 mars, 2018
Morrison & Foerster s.r.l.
John P. Carlin, président, Risques mondiaux et gestion de crise

Le 28 mars, 2018

Institut canadien de la cybersécurité (Université du Nouveau-Brunswick)
Ali Ghorbani, directeur

ANNEXE B : MEMOIRES

Commissariat a la protection de la vie privée du Canada
Daniel Therrien, commissaire a la protection de la vie privée




WITNESSES TEMOINS

Wednesday, October 31, 2018 Le mercredi 31 octobre 2018

Bank of Canada: Banque du Canada :
Stephen S. Poloz, Governor; Stephen S. Poloz, gouverneur;
Carolyn A. Wilkins, Senior Deputy Governor. Carolyn A. Wilkins, premiére sous-gouverneure.

Thursday, November 1, 2018 Le jeudi 1° novembre 2018

Capital Markets Authority Implementation Organization: Organisme de mise en place de I’ Autorité des marchés des capitaux :
Kevan Cowan, Chief Executive Officer. Kevan Cowan, chef de la direction.

Available on the Internet: http://sencanada.ca Disponible sur internet : http://sencanada.ca
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