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LA POLITIQUE MONETAIRE ET L'INFLATION

(Suite de la p. 2)

moyen auquel on ne peut recourir que dans une cer-

taine mesure. Si l'on considère à la fois le crédit

bancaire et le crédit provenant d'autres sources, j 'ai

nettement l'impression qu'il y a eu resserrement

graduel, par suite de l'effet progressif de la politique

monétaire sur le volume des fonds disponibles.

DIMINUTION DES DEPENSES GOUVERN

La politique fiscale a également joué t
tant dans le programme tendant à res

sur le niveau général des dépenses, bien que le

ralentissement de la demande semble avoir eu jus-

qu'ici un effet plu, marqué sur le niveau de la produc-

tion que sur la hausse des prix. Nous pouvons nous

féliciter, au moins, d'avoir réussi à freiner l'accélé-

ration de la montée des prix. Sans les mesures vigou-

reuses qui ont été prises pour restreindre la demande,

la hausse de nos prix et de nos coûts aurait certaine-

ment été plus forte encore qu'elle ne l'a été en fait.

En 1969, on a constaté un ralentissement consi-

dérable du taux d'expansion économique aux États-

Unis comme au Canada. Aux États-Unis, c'n les

politiques monétaire et fiscale ont également été

orientées dans le sens de la contrainte, les symptô-

mes sont très nets. L'accroissement de la productior

totale, qui avait atteint le rythme de 6.5 pour cent pai

an au cours du premier semestre de 1968, était tombe

à 2.5 pour cent pendant le premier semestre de 1969

et n'a été en moyenne que d'environ 1 pour cent ai

cours du second semestre. L'expansion de l'écono

mie canadienne s'est poursuivie à un taux très élevé

en valeur réelle, jusqu'à la fin du premier trimestri

1969. De toute évidence, elle s'est ralentie sensible

ment par la suite, mais il reste que les indice

traditionnels de l'activité économique sont extrême

ment difficiles à interpréter, en raison des nombreu

ses et importantes grèves qui sont survenues a

cours du deuxième trimestre et dont l'effet s'est fai

sentir sur des secteurs importants de l'économi

jusqu'au cours du quatrième trimestre. C'est pourquc

je suis porté à croire que le taux véritable de crois

sance de l'économie canadienne, depuis le 1

trimestre de l'année dernière, a pu être légèremei

supérieur à celui que semblent suggérer les chiffre

du produit national brut ou de la production indu!

trielle.
Contrairement à la situation aux États-Unis, c

le marché du travail a été très tendu durant tou'

l'année 1969, le taux de chômage au Canada e

actuellement de près de 5 pour cent pour l'ensemb

du pays et atteint même un niveau beaucoup pli
élevé dans certaines régions. Malheureusemer
l'existence d'une main-d'oeuvre un peu plus abo

dante au Canada en 1969 ne s'est pas encore tradi

te par une amélioration tangible de l'évolution di
prix et des coûts de production. Bien au contrair
l'indice des prix à la consommation a augmenté i

4.6 pour cent au cours des douze derniers mois cont

4.1 pour cent l'année précédente. Les chiffres cc
rmrnant les coûts de production ne sont guère pl


