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QUESTIONS FINANCIERES CANADIENNES

LE PAPIER-MONNAIE INCONVERTIBLE

Le déﬁcxt du Gouvernement a ﬁn novembre était de $34,180, 383 —
Un danger i prévoir et les moyens. de P'éviter. ‘

Le "]ournal du Commercc", dans de récents numéros, a
souligné le danger qu'il y avait & craindre et qui se traduirait
par de sérieuses pertes pour le Canada si les émissions de
billets du Dominion irremboursables et non représentés par
un dépdt en or, continuent i se répandre comme pendant les
trois ou quatre derniers mois. Dés le commencement du mois
d’aoiit, comme mesure de guerre, le Gouvernement obtenait

pouvoir du Parlement d'élever I'émission partiellement cou- . :

verte des billets du "Dominion de $30,000,000 i $50,600,000.
Cela signifiait que le Département des Finances, postérieure-
ment 3 aoit, était dans l'obligation de fournir des espéces
pour le montant de 25 pour cent des premiers $50,000,000 de
billets, et do}lar pour dollar en espéces contre toute émission
dépassant $50,000,000, alors que antérieurement a aoiit I'obli-
gation du.dollar en espéces par dollar en papier ne s’appli-
quait qu’aiix émissions au-dessus de $30,000,000. Le droit fut
aussi concédé en aoiit au département des finances de fournir
de l'argent aux banques sous forme de billets du Dominion
sur gage de garantles approuvé par le Ministre. .

Examinons present Jusqu a quel point le gouvernement
s’est servi-de la réserve en espéces contre des billets du Do-
minion et"des émissions de nouveaux billets pour financer ses
besoins..

A la fin de juillet, la cxrculat:on des blllets du Dominion
s’élevait & $112,793,833; la réserve en espéces applicable aux
billets était de $91,735,584. Sur I'ancienne base de réserves,
le surplus d’espéces se montait a $1,441,751; et en considérant
la nouvelle base autorisée en aoiit, le surplus en espéces était
de $16,441,751. - Le rapport d’aoiit du Département ne pré-
sente pas une grosse augmentation de circulation. Le total
s'élevait 4 $114,866,864, les espéces applicables aux billets
tombant 4 $89,133,510. Le surplus en espéces (en prenant la
nouvelle base) était donc de $11,766,646 au 31 aoit dernier, la
diminution pour le mois étant de prés de $5,000,000.

En septémbre, il y avait une grosse-augmentation dans
le montant des billets courants, les chiffres pour la fm du

mois ressortant & $136,505, 324, soit une augmentation en chnf—
fres ronds de $21,600,000. . La réserve en espéces concernant
les billets, était au 30 septembre de $89,249,876, soit une aug-
mentation d’environ $120,000. Le surplus d’espéces qui s'éle-
vait 4 fin aoiit & $11,766,646 était donc converti en un déficit
de $9,755,448 2 fin septembre, I'affaiblissement de la position
des billets du Dominion pendant ce mois étant particuliére-
ment sérieux. .

A fin octobre la circulation des billets du Dominion avait
augmentée encore de $12,000,000, atteignant $148,792,222, alors
que la réserve en espéces y afférant n’dugmentait que de
$105,000. Le déficit de la réserve augmentait jusqu'a se chif-
frer par $21,037,830, le trou ainsi creusé équivalant pratique-
ment I'augmentation de la circulation des billets.

Une nouvelle augmentation de $12,000,000 en circulation
de billets émis survenait en novembre, le total & la fin du
mois étant de $160,064,509 et la réserve en espéces destinée 3
garantir cette circulation fléchissant légérement. Le déficit
a Ia fin du mois était de $34,180,383. Dans la période de qua-
tre mois concernée, le surplus d'espéces qui était de $16,441,-
751 se trouvait donc converti en un déficit de $34,180,383. - En
d’autres mots, le gouvernement se finangait jusqu'a $50,000,000
en affaiblissant la position des billets du Dominion.

En considérant ce qui en résultera vraisemblablement, on
devrait tenir soigneusement compte des besoins pour lesquels
ces émisgions extra furent faites et les termes par lesquels
elles furent transmises a4 ceux qui les r‘ecurcnt. Sur ces
points, il y a peu ou pas d'informations spécifiques valables
et ce défaut d'informations ajoute 4 la difficulté de la discus-
sion du sujet. La forme qui offre le moins d’objection pour
une émission de ce genre de papier inconvertible serait celle -
d’avances faites aux banques & courte échéance pour les be-
soins de la récolte avec la notification explicite que les em-
prunts devront étre remboursés et que ces émissions extra-

. ordinaires de billets du Dominion devront étre retirées de la

cnrculatnon dés que les’ opérations de récolte sero}ntk terminées.
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