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Sommaire

*  Les tensions commerciales entre les Etats-Unis et la Chine demeurent vives, et le er mars approche a grands pas, date
butoir a laquelle les Etats-Unis menacent détendre leurs tarifs douaniers (une mesure qui serait probablement suivie
d’une riposte de la Chine).

* Il est tentant de voir ces tensions comme une occasion pour les entreprises canadiennes d’augmenter leurs exportations
et de reprendre leur part de marché aux Etats-Unis et en Chine. D’ailleurs, les clients ont été nombreux a poser des
questions a ce sujet.

* La réalité est moins reluisante. Les secteurs marqués par le recul de la part de marché et la diminution de la capacité ne
profiteront vraisemblablement pas de la situation a court terme. Dans I'ensemble, le Canada ne dispose pas de substituts
convenables ni d’'une capacité d’exportation appropriée dans les secteurs commerciaux clés en ce moment.

* Ilyanéanmoins quelques signes encourageants. Certains indices montrent déja que I'accord en instance d’approbation
avec I'Union européenne a stimulé les échanges commerciaux. Le Partenariat transpacifique est aussi entré en vigueur a
la fin de 2018, ce qui a créé des occasions dans nombre de vastes marchés 4 forte croissance.

* Lléconomie américaine reste solide, ce qui présage une croissance modeste des exportations qui devrait s’accompagner
d’investissements pour accroitre les capacités.

* Ilnya pas de panacée pour intensifier les échanges commerciaux. Dans un contexte de concurrence accrue, la recherche
de nouveaux marchés et Iélimination des obstacles restent la meilleure solution a long terme.

Meéme si le Canada continue d’affronter des vents contraires a I'échelle nationale et internationale, il a célébré récemment
quelques petites victoires en ce qui concerne les accords commer- Graphique 1 : Les exportations, excluant

ciaux internationaux. I’Accord Canada—Etats-Unis—-Mexique I’énergie, n’ont bas encore atteint leur sommet
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fié par six des onze signataires est récemment entré en ap-
plication. En général, les avantages des nouveaux accords
commerciaux prennent du temps a se concrétiser. Jusqu'a
présent, les exportations ont affiché une tendance a la
hausse encourageante vers des pays autres que les Etats-
Unis. Puisque les Etats-Unis forment un marché si impor-
tant, nous avons accompli peu de progres dans lensemble
des secteurs d'exportation autres que Iénergie, les volumes
restant en de¢a des sommets précédant la crise économique

(graphique 1).

N

Du coté des perspectives dexportation a court terme,
lattention mondiale est rivée sur les Etats-Unis et la Chine
qui restent a couteaux tirés. Le président Trump a ressassé
sa menace d’imposer des tarifs douaniers sur toutes les im-
portations de biens chinois (les tarifs actuels portent sur
environ 200 G$ US de produits) par les Etats-Unis. En ce
moment, la date limite pour parvenir a une entente avant
Iélargissement des tarifs douaniers est le ler mars 2019, ce
qui laisse peu de temps aux pourparlers. Les négociations
auraient un peu avancé, et la prochaine ronde de discus-
sions est prévue le 30 janvier. Si la discussion dérape et que
les Etats-Unis mettent leur menace 2 exécution, la Chine
riposterait sans aucun doute en dressant des barriéres tari-
faires et non tarifaires.

Lépée de Damoclés semble suspendue au-dessus de
I'économie mondiale. Dans ce contexte d’incertitude, on
nous a demandé quelles seraient les conséquences pour le
Canada. De toute évidence, les exportations canadiennes
ne seraient pas épargnées si le conflit commercial améri-
cano-chinois venait a s’'aggraver et & plomber davantage le
commerce mondial et la confiance des investisseurs. Dans
éventualité de ce cas de figure, les exportateurs canadiens
pourraient-ils récolter les fruits du recul de la demande
de biens chinois et américains plus colteux dans ces deux

pays?

La présente analyse indique que ce scénario est improb-
able pour les exportateurs canadiens. Dans le meilleur des
cas, ces derniers en tireraient des avantages limités. Pre-
mierement, les flux commerciaux et les modes de produc-
tion canadiens ont pris des voies distinctes des Etats-Unis
et de la Chine, ce qui laisse entrevoir peu de substitutions
de produits possibles. Les entreprises canadiennes ont
perdu une grande part du marché américain dans les ca-

tégories que la Chine domine. Tandis quen Chine, elles
ont battu en retraite dans les catégories ou les entreprises
américaines excellent, a exception du secteur de Iénergie.
Deuxiémement, le secteur manufacturier canadien a subi
une période prolongée d’ajustement, le stock de capi-
tal et le taux demploi étant considérablement inférieurs
aux moyennes antérieures a la crise. Cette conjoncture a
amené les entreprises 4 fonctionner au maximum de leur
capacité, ou presque, ce qui leur laisse peu de latitude pour
accroitre rapidement leur production (graphique 2). Cette
incapacité a augmenter la production est probablement at-
tribuable a4 l'emprise chinoise sur les importations améric-
aines, la Chine ayant grugé la part de marché du Canada
(graphique 3). Troisitmement, bien que les exportations
de services affichent une des meilleures croissances de
Iéconomie canadienne et quelles devraient poursuivre sur
leur lancée, on a peu de raison de croire a une accélération
de leur croissance. Contrairement au secteur des biens, la
pénétration du marché des services par la Chine a été plus
modeste et limitée. Par contre, les entreprises canadiennes
continueront d’affronter la concurrence de pays ou les cotits
dexploitation sont faibles, comme I'Inde, qui a rapidement
augmenté sa part de marché dans les derniéres années. Par
conséquent,l'envenimement de la guerre commerciale entre
les Etats-Unis et la Chine nuirait  l'économie canadienne,
puisque peu d’avantages compensatoires sen dégageraient.

Sur une note positive, nous croyons encore quil y a de
bonnes chances que lélargissement des barriéres tarifaires
puisse étre évité, et, dans leurs derniéres prévisions, les Ser-
vices économiques TD entrevoyaient toujours une perspec-
tive solide pour les exportations sur fond dexpansion con-

Graphique 2 : De nombreux secteurs ont atteint
ou presque atteint leur utilisation de la capacité
d’avant la crise
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Graphique 3 : Le Canada a subi une forte érosion de
sa part de marché au début des années 2000 quand
la Chine a pris son essor
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tinue aux Etats-Unis. Finalement, au lieu de mettre 'accent
sur les possibles effets négatifs de la situation actuelle, on
devrait se concentrer sur I'absence d’aspects positifs.

Le Canada ne peut pas toujours jouer le role
de substitut

Malgré I'imposition de tarifs douaniers américains sur les
produits chinois, les exportations canadiennes ont bénéficié
doccasions limitées de s'immiscer dans le marché améric-
ain jusqu'a maintenant. En effet, puisque les tarifs doua-
niers ont été imposés parallelement a une dévaluation de
la devise chinoise, les prix chinois sont demeurés concur-
rentiels. Ainsi, le potentiel du Canada 4 tirer son épingle
du jeu dépendra en grande partie de lorientation future du
renminbi.!

Quoi qu’il en soit, la situation met en évidence les occasions
qui pourraient émerger en raison de la présence importante
et grandissante de la Chine sur le marché américain, mais
elle souligne également les défis que les exportateurs ca-
nadiens pourraient devoir surmonter pour répondre a la
demande. La Chine nest pas devenue une superpuissance
mondiale du secteur manufacturier du jour au lendemain,
mais son ascension sest accélérée considérablement apres
son entrée dans I'Organisation mondiale du commerce
(OMC) a la fin de 2001. Lévolution de la part qu’accapare
la Chine dans les catégories de produits importés par les
Etats-Unis illustre le mieux son impact. En analysant les
11 catégories principales, qui représentent 80 % des im-
portations américaines selon leur valeur, la Chine a rapide-
ment accru sa part du marché américain depuis 2002. Dans

plusieurs catégories, sa part de marché a augmenté de plus

de 20 points de pourcentage (graphique 3).

Méme si Iéconomie a grossi et que les exportations cana-
diennes ont augmenté au fil du temps dans nombre de ces
catégories, les entreprises canadiennes nont réussi a accroi-
tre leur part de marché dans aucune des 11 catégories.” Le
graphique 3 montre les principales catégories dominées par
les importations en provenance de la Chine. La propor-
tion de Iensemble des importations américaines en prove-
nance du Canada (y compris Iénergie) a chuté de six points
de pourcentage au cours de la période illustrée dans le
graphique 3. Les dynamiques récentes ne laissent présager
aucun changement immeédiat dans les proportions ni les
échanges commerciaux. Le Canada a connu une croissance
importante des exportations dénergie aux Etats-Unis, et,
bien que les expéditions de véhicules motorisés et de pieces
aient fait du sur place pendant les cinq derniéres années,
ils continuent de représenter une part considérable des
échanges entre le Canada et les Etats-Unis. Dans d’autres
secteurs d’exportation, comme les aliments crus et trans-
formés, les métaux de base et d’autres intrants industriels,
le role de la Chine sur le marché américain reste mineur,
tandis que le Canada a enregistré en général une hausse de
ses exportations.

Disposer de moins de capacités = étre moins
apte a répondre rapidement a la demande

Le rendement médiocre des ventes de produits manufac-
turés a eu un résultat logique : la chute du stock de capital
dans ce secteur. Apres tout, si on vend de moins en moins
d’un produit année aprés année, pourquoi paierait-on pour
maintenir des capacités excédentaires dépassant les besoins
afin de répondre aux fluctuations typiques de la demande?
Les données témoignent des conséquences de cette logique
: le stock de capital total du secteur manufacturier a glissé
denviron 15 % depuis 2002 (graphique 4).* Sans grande
surprise, le taux demploi du secteur a emboité le pas et se
situait, en 2016, plus de 25 points de pourcentage en dega
du niveau de 2002.

Les différences entre les définitions commerciales et la
classification des secteurs manufacturiers aux Etats-Unis
compliquent la comparaison de données qui sont de
méme nature, mais les dynamiques s’alignent sur celles
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Graphique 4 : Les deux éléments clés du secteur
manufacturier sont en baisse, ce qui réduit la capacité
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des échanges commerciaux (tableau 1). Les niveaux réels
de stock de capital des principales catégories de produits
manufacturés exposés a I'influence de la Chine sont tous
nettement inférieurs a ceux de 2002.*

Dans cette optique, leftet de dénominateur pourrait aid-
er a expliquer pourquoi l'utilisation de la capacité dans le
secteur manufacturier est sensiblement identique a celle
précédant la crise, méme si les ventes ont stagné. En ef-
fet, méme si les ventes sont demeurées stables, une dimi-
nution de la capacité (le dénominateur dans Iéquation de
l'utilisation de la capacité qui correspond aux ventes divi-
sées par la capacité de vente) signifie quon pousse de plus
en plus la capacité pour satisfaire a la demande, ce qui en
fait augmenter l'utilisation.

La tendance de production au maximum d’intensité a de
bons cotés : tot ou tard, la capacité sera étirée au point
de nécessiter des investissements. Voila une des princi-
pales raisons pour lesquelles les Services économiques
TD demeurent optimistes par rapport aux perspectives
d’investissement des entreprises canadiennes dans les
prochaines années. Le hic, cest que les investissements
narrivent pas en claquant des doigts. Passer du feu vert
pour un projet a une ligne de production opérationnelle
ou 4 un point de vente peut prendre des trimestres, voire
des années, a se concrétiser. Cela veut dire quen pratique,
a moins que les entreprises estiment que les conflits com-
merciaux sétireront pendant des années, elles ne sont pas
susceptibles d’adapter consciencieusement leurs tendances
de production pour y réagir.

Le secteur des services est peu susceptible de
sauver la mise

La bonne approche serait-elle de mettre I'accent sur le
commerce de biens? La chute de la production du secteur
manufacturier illustrée dans le graphique 3 refléte proba-
blement Iévolution de léconomie canadienne. Les entre-
prises du secteur des services sont maintenant responsables
de plus de 70 % de la production canadienne, et la crois-
sance des exportations de ce secteur a été plus rapide que
celle du secteur des biens au cours de la derni¢re décen-
nie.> Comme pour les biens, la prudence est de mise, les
exportateurs de services étant peu susceptibles de pouvoir
profiter d'occasions de forte croissance.

Pour commencer, le r6le de la Chine nest pas aussi im-
portant sur le marché des importations américaines de
services que sur celui des biens. Méme si les entreprises
chinoises ont augmenté leur part du giteau denviron un
point de pourcentage au cours des 15 dernieres années,
elles représentent toujours moins de 4 % des importations
de services aux Etats-Unis. Cette situation pourrait expli-
quer en partie pourquoi 'administration américaine sest
concentrée essentiellement sur les biens. Au-dela de la pe-
tite part de marché de la Chine a laquelle il peut s’attaquer,
le Canada est confronté a des défis en provenance d’ailleurs
dans le monde. En effet, le déclin de la part de marché du
Canada (environ 2,1 points de pourcentage depuis 2002,
méme lorsque la valeur des exportations en dollars a plus
que doublé) est attribuable en grande partie a lessor de

I'Inde.

Tableau 1 : Le stock de capital a diminué dans de
nombreux secteurs

Secteur Variation 2002-2017
Appareils électroniques -50%
Machinerie et équipement -8%
Ameublement/articles connexes -32%
Produits en plastique -19%
Véhicules -14%
Vétements -45%
Fer/acier -6%

Total pour tous les secteurs (incluant ceux

non représentés ci-dessus)
Remarque : Stocks bruts, moins la valeur de la dépréciation, $ 2012.

-16%

Sources : Statistique Canada, Services économiques TD
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La prudence s'impose toutefois. La part de marché des ser-
vices canadiens recule depuis 2002, passant de 8,2 % des
importations américaines de services a 6,1 % en 2017 —
méme si la valeur des exportations en dollars a plus que
doublé. Les exportations indiennes de services vers les
Etats-Unis sont passées denviron un dixieme du volume
des exportations canadiennes a pres de 90 % de leur valeur,
enregistrant un gain de 4,4 points de pourcentage en part
de marché.

Le tableau nlest pas complétement sombre. Malgré les
changements récents, la croissance des exportations de ser-
vices du Canada a tout de méme réussi a surpasser celle des
biens. Les données sur l'utilisation des capacités du secteur
des services ne sont pas disponibles, mais les tendances du
marché de l'emploi et d’autres données accessibles portent
a croire que les entreprises ont continué 4 augmenter leur
capacité, ce qui indique une poursuite de la croissance.
Toutefois, vu 'absence de transformations fondamentales
dans le secteur — comme la mise en marché de produits
nouveaux ou uniques, des coits plus concurrentiels ou
d’autres changements — le statu quo est le scénario le plus
probable, méme dans I‘éventualité de perturbations causées
par loffre chinoise de services.®

Il n'y a pas que les Etats-Unis. La Chine offre-t-
elle des occasions?

Les conflits commerciaux sont bidirectionnels. Les occa-
sions (ou I'absence d’occasions) permettant aux entreprises
canadiennes de profiter des perturbations des échanges
commerciaux de la Chine vers les Etats-Unis ont déja été
exposées, mais l'autre direction offre aussi une possibilité.
Toutes choses étant égales, la Chine devrait étre considérée
comme un marché attrayant pour les exportateurs cana-
diens en raison de la croissance rapide de son économie.’
Les exportations canadiennes vers la Chine ont progressé
dans l'ensemble plus rapidement que les exportations vers
les Etats-Unis — une croissance moyenne de 6 % dans
les cinq dernieres années par opposition 4 une croissance
denviron 2 % des exportations vers les Etats-Unis (les
exportations vers la Chine partaient cependant d’un seuil
beaucoup plus bas). Méme a la lumiére du ralentissement
de Iéconomie chinoise, la tendance devrait se poursuivre vu
les écarts de croissance entre les deux pays. Par ailleurs, les
fluctuations relatives des devises lui ont été favorables.

La croissance pourrait-elle s'accélérer encore davantage
dans Iéventualité d'une montée des tensions commercia-
les? Ce scénario est peu probable. Comme dans le cas de
la relation Chine-Etats-Unis, les exportations américaines
vers la Chine sdpparentent grosso modo a des produits et
a des catégories pour lesquels le Canada devrait consentir
des investissements importants s’il voulait gagner une part
de marché. Si on se concentre sur les produits qui représen-
tent 80 % des échanges, on remarque plusieurs des mémes
catégories que celles du graphique 2, comme la machinerie
électrique, les produits en plastique et Iéquipement médi-
cal ou optique. Méme les domaines qui semblent prom-
etteurs, comme I'aéronautique (la plus grande catégorie des
exportations américaines vers la Chine) ou les véhicules
motorisés, ne brillent plus du méme lustre quand on les
examine de plus pres. U'aéronautique américaine fabrique
de gros-porteurs pour les longues distances, tandis que
I'aéronautique canadienne produit des avions régionaux a
tuselage étroit et de petits avions luxueux. Par ailleurs, le
volume dexportation de voitures en Chine est important
(environ 1,4 G$ en 2017), mais n'a rien a voir avec celui des
Etats-Unis (12 G$). La majeure partie des exportations
américaines vers la Chine est composée de gros VUS luxu-
eux de type américain. Méme si le secteur automobile du
Canada est aussi bien réputé, notamment pour sa qualité,
il ne produit tout simplement pas ce type de véhicules en
ce moment.® Les exportations canadiennes de produits én-
ergétiques vers la Chine ont gagné du terrain récemment,
mais demeurent sous les valeurs de 2012-2013, méme en
tenant compte des effets du prix et du taux de change.

Les domaines dans lesquels le Canada a connu une hausse
des exportations sont susceptibles de receler de vraies oc-
casions : les produits agricoles, particuliérement le canola
ou le colza, le bois et les produits forestiers ainsi que des
catégories semblables. Le Canada jouit d’'un avantage na-
turel dans nombre de ces domaines, et, dans certains cas
comme celui des produits forestiers, le marché chinois
constitue un intéressant marché complémentaire a celui
des Etats-Unis, vers lequel le Canada exporte ses produits
depuis longtemps. A un peu plus long terme, le secteur de
Iénergie est un autre exemple frappant. La légeére hausse
récente est encourageante, mais certains obstacles ralentis-
sent les échanges commerciaux. Les volumes d'exportation
d¥énergie vers la Chine (et '’Asie dans son ensemble) sont
limités par la capacité insuffisante d’exportation. Si la situa-
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tion venait a se régler, Iénergie canadienne serait attrayante
pour les importateurs chinois en raison du diftérentiel de
prix attribuable a sa position géographique.

A court terme, nous nous retrouverions en méme posture
par rapport a la Chine que celle que nous avions par rap-
port aux Etats-Unis. La possibilité d’accroitre la part de
marché dépend de réinvestissements a long terme dans les
secteurs clés, et les délais seraient probablement longs avant
que la production débute. Sans tenir compte du secteur
de Iénergie, il est difficile d’'imaginer que de nombreuses
entreprises seraient prétes a prendre de tels risques étant
donné la nature capricieuse des négociations entourant le
commerce international avec 'administration américaine
actuelle.

Le soya n'est pas susceptible de faire un coup
d'éclat du coté des agriculteurs canadiens

L'agriculture bénéficie d’'une grande couverture étant don-
né son caractére politiquement sensible et mérite, par con-
séquent, un examen plus approfondi. La Chine est un des
plus grands acheteurs de feves de soya des Etats-Unis, qui
servent de nourriture aux élevages de porc et de volaille.
Maintenant que des tarifs douaniers de 25 % sont imposés
sur les importations chinoises de soya en provenance des
Etats-Unis, les ventes sont tombées en chute libre, et les
producteurs américains se sont retrouvés avec d’'importants
stocks invendus.

Le secteur agricole du Canada est trés développé, robuste
et hautement productif. Il semble alors logique de penser
que ses agriculteurs pourraient tout naturellement profiter
de la situation, d’autant plus que, contrairement a d’autres
importants pays producteurs, le Canada a la méme saison
de croissance que les Etats-Unis. Cela veut dire que les
stocks canadiens seraient disponibles sur les marchés a
peu prés en méme temps que les stocks américains et cad-
reraient avec la saisonnalité de la production et de la de-
mande. A court terme, un changement dans les stratégies
densemencement serait nécessaire : sur les quelque 28 mil-
lions d’hectares de terres agricoles canadiennes destinées
a la culture des céréales et des graines oléagineuses pour
la saison de croissance 2018-2019, seulement 10 % d’entre
eux environ, ou 2,6 millions d’hectares, sont alloués au soya
(comparativement 2 une production de prés de 36 millions
d’hectares aux Etats-Unis).

Meéme dans un tel cas, le Canada rivaliserait avec d’autres
concurrents comme le Brésil (bien que sa saison de crois-
sance soit différente), qui sont déja des chefs de file en cul-
ture de soya et qui entretiennent de solides relations com-
merciales avec la Chine. De plus, les autorités chinoises ont
pris des mesures pour réduire leur dépendance a cette feve
et ont posé un geste de bonne volonté envers les Etats-Unis
en faisant notamment un achat symbolique pour sa réserve
stratégique.’

Bref, nous ne nous attendons a aucun revirement des pro-
ducteurs de soya canadiens. Cela ne veut pas dire que ces
derniers ont raté une occasion. D’autres cultures restent at-
trayantes, et certaines régions recélent déja des potentiels
de croissance pour nombre de produits canadiens, comme
le marché de I’Asie du Sud pour les lentilles et les Iégumin-
euses séches, ainsi que le marché chinois pour le canola et
le colza.’® Lenvers de la médaille est que nous bénéficions
de marchés lucratifs pour les modeles de production ac-
tuels, ce qui rend le soya moins intéressant.

Des secteurs de croissance menacés par
I"echiquier géopolitique

Les exportations de services du Canada vers la Chine, tout
comme celles des biens, ont surpassé celles d’autres régions.
Cette hausse est principalement attribuable aux services du
secteur du voyage, soit le tourisme. Les visiteurs chinois au
Canada ont plus que quintuplé depuis 2002 (graphique 5).
Laugmentation des dépenses a été encore plus marquée,
atteignant plus de 1,5 G$ US en 2016, plus récente année
pour laquelle nous disposons des données (graphique 6).

Graphique 5 : Les touristes chinois forment une
catégorie de visiteurs en forte croissance sur le
marché canadien
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Graphique 6 : Les dépenses de voyage des
Chinois ont monté en fleche apreés la crise
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Sources : UN Comtrade, Services économiques TD. Derniéres données : 2016.

Bien que la valeur de ces données soit minime par rapport
a I'ensemble des données sur le commerce au Canada, elle
représente néanmoins une source de croissance (diversi-

fiée).

Des événements récents sont venus jeter une ombre au
tableau de ce secteur. Un faux pas diplomatique a engen-
dré des tensions, et les deux pays ont pris des mesures,
dont Iémission d’avertissements de voyage a leurs citoy-
ens. Aborder l'aspect politique de la situation dépasserait
le cadre de ce rapport, mais on peut se contenter de dire
qu'une escalade des tensions serait négative pour ce secteur,
ainsi que pour d’autres qui enregistrent une solide demande
de la Chine, notamment 'éducation.

D’autres occasions se présentent

Il 'y a pas que de mauvaises nouvelles pour le Canada.
La diversification des échanges commerciaux reste une pri-
orité nationale, et les efforts des gouvernements passés et
actuels 2 ce chapitre commencent a porter fruit. A la fin de

2017,'Accord économique et commercial global (AECG)
est entré en vigueur a titre provisoire, et certains signes
avant-coureurs indiquent que les Canadiens en tirent déja
les avantages d’un meilleur acces aux marchés étrangers et
d’un meilleur pouvoir d’achat au pays (graphique 7). Les
données sur les exportations illustrent le mieux la tendance.
En effet, les expéditions ont enregistré une solide croissance
dans les derniers temps (graphique 8). Le graphique mon-
tre que méme avant la montée des tensions commerciales,
le Canada bénéficiait d’'une forte demande dexportations

Graphique 7 : Certains signes de hausse des échanges
observés apreés I’adoption de TAECG
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de la Chine, mais dans des catégories de produits différen-
tes que celles des Etats-Unis.

Le 30 décembre, le PTPGP est entré en vigueur. Cet ac-
cord réduit les barriéres commerciales avec un nombre
d’économies en croissance rapide sur la cote du Pacifique et
en Amérique du Sud.’ Comme pour la plupart des accords
commerciaux, on ne devrait pas s’attendre a des change-
ments majeurs du jour au lendemain. Quoi qu’il en soit, les
conditions ont été mises en place pour favoriser la crois-
sance et l¢élargissement des activités commerciales cana-
diennes. Et surtout, vu la nature multilatérale des accords,
aucun des membres nest en position de domination, ce qui
donne lieu & un scénario prévisible pour le commerce, un
aspect important pour la planification des affaires a long
terme.

Graphique 8 : La croissance des exportations est
la plus marquée en Chine et dans I’'UE
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En conclusion

L’idée de voir les entreprises canadiennes se lancer pour
combler les écarts causés par les tensions commerciales
entre les Etats-Unis et la Chine semble attrayante, mais
elle est malheureusement improbable. La structure de
Iéconomie et du secteur des exportations du Canada a
changé probablement en réponse a la montée de la Chine
dans les chaines d’approvisionnement mondiales. Cela sig-
nifie que nous ne disposons pas des capacités nécessaires
pour répondre rapidement aux occasions commerciales.
Tout changement serait probablement modéré, car il con-
stituerait un pari assez risqué misant sur un changement a
long terme dans les politiques d’une administration améri-
caine capricieuse.

En bref, personne ne sort vainqueur des guerres commer-
ciales, et les événements récents ont montré que méme
les témoins peuvent étre mélés aux conflits. Les nouvelles
ne sont pas toutes mauvaises. En effet, les exportations
canadiennes continuent de montrer des signes de diver-
sification, et devraient étre stimulées par le PTPGP. Les
conditions aux Etats-Unis demeurent favorables, et nous
avons aussi remarqué un solide rendement des exporta-
tions de services derniérement. En fin de compte, il n'y a
pas de solution magique. Les entreprises et les décideurs
canadiens devraient se concentrer sur les mesures permet-
tant d’améliorer la compétitivité, de trouver de nouveaux
marchés et déliminer les obstacles au commerce.
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Notes

1. La théorie économique postule que les prix relatifs (soit les taux de change) devraient fluctuer pour compenser les tarifs douaniers. Cette théorie suppose que les
taux de change sont déterminés par le marché, ce qui n'est pas le cas en Chine pour l'instant.

2. Les exportations d'énergie sont une exception notoire. Elles ne sont pas montrées ici, car la Chine est concurrentielle dans cette catégorie.

3. Malheureusement, ces données prennent beaucoup de temps avant d'étre disponibles. Les investissements des entreprises ont repris en 2017 aprés une baisse
de deux ans, mais ne sont pas susceptibles d'avoir influencé considérablement le stock de capital.

4. Les fabricants de métaux de premiere fusion, de produits minéraux non métalliques et de produits de pétrole ou de charbon résistent a la tendance. Dans

l'ensemble, ces catégories de produits sont épargnées par la concurrence chinoise sur le marché américain.

5. De 2007 a 2017, les exportations réelles de biens ont augmenté en moyenne de 2,0 %, tandis que les exportations de services ont progressé en moyenne de 2,6
%. Toutefois, les exportations de services représentent toujours moins de 20 % des exportations totales.

6. Une autre sorte dexportations doit étre mentionnée : les ventes des sociétés affiliées a I'étranger. Ces ventes ont lieu a I'étranger, mais sont réalisees par une en-
treprise sous contréle canadien. Cette catégorie a récemment dépassé la taille des exportations totales de biens, mais refléte un changement dans plusieurs aspects
importants qui dépassent le cadre du présent rapport. A un niveau global, les revenus reviennent aux Canadiens, mais ils sont versés & des moments et sous des
formes qui different du reste, surtout parce que les salaires du personnel responsable de la production et les investissements sont versés dans des pays étrangers.

7. La tache n'est pas simple en raison du caractere fermé de I'économie chinoise, des exigences entourant la coentreprise ou le partage de technologie et d'autres
contraintes.

8. Il existe une exception : Toyota Motor Manufacturing Canada, qui produit le VUS luxueux de la série Lexus RX. Ce véhicule est toutefois fabriqué également dans
une usine japonaise qui est susceptible de profiter de la hausse de la demande si les tensions commerciales venaient a senvenimer.

9. Des mesures ont aussi été prises pour diminuer la dépendance aux produits de soya des chaines d'approvisionnement chinoises du secteur agricole, notamment
une modification des normes de teneur en protéines de la moulée pour animaux.

10. Pour une analyse détaillée des conditions et projections pour I'année de plantation en cours, consultez le rapport d’Agriculture et Agroalimentaire Canada :

Perspectives des principales grandes cultures, 2018-07-19.

11. Pays membres du PTPGP : Australie, Brunei, Chili, Japon, Malaisie, Mexique, Nouvelle-Zélande, Pérou, Singapour et Vietnam.

Avis de non-responsabilité

Le présent rapport est fourni par les Services économiques TD. Il est produit a des fins informatives et éducatives seulement a la date de rédaction, et peut ne pas
convenir a d'autres fins. Les points de vue et les opinions qui y sont exprimés peuvent changer en tout temps selon les conditions du marché ou autres, et les prévi-
sions peuvent ne pas se réaliser. Ce rapport ne doit pas servir de source de conseils ou de recommandations de placement, ne constitue pas une sollicitation dachat
ou de vente de titres, et ne doit pas étre considéré comme une source de conseils juridiques, fiscaux ou de placement précis. Il ne vise pas a communiquer des
renseignements importants sur les affaires du Groupe Banque TD, et les membres des Services économiques TD ne sont pas des porte-parole du Groupe Banque
TD en ce qui concerne les affaires de celui-ci. Linformation contenue dans ce rapport provient de sources jugées fiables, mais son exactitude et son exhaustivité ne
sont pas garanties. De plus, ce rapport contient des analyses et des opinions portant sur I'économie, notamment au sujet du rendement économique et financier a
venir. Par ailleurs, ces analyses et opinions reposent sur certaines hypotheses et d'autresfacteurs, et sont sujettes a des risques et a des incertitudes intrinseques. Les
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