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FINANCES

UNE ERREUR CAPITALE

La véritable cause de la dépréciation du dollar sur
le marché américain

"Il est curieux de constater combien les ques-
tions de change qui sont si simples quand on veut
bien les considérer simplement sont mal compri-
ses, non seulement par le grand public, mais aussi
par quantité de gens à qui leur éducation devrait
permettre, semble-t-il, d'en saisir parfaitement le
mécanisme." Ainsi s'exprime dans sa revue finan-
cière le Journal des Débats du 28 décembre dernier.

L'une des erreurs capitales est de considérer
isolément les relations commerciales de deux pays
entr'eux, tandis qu'l faudrait tenir compte des re-
lations de chacun de ces pays avec le reste du mon-
le, parce que la balance dont dépend la tenue du
change est la balance totale des échanges et des
règlements avec l'étranger.

C'est précisément l'erreur que commettent
ceux' qui attribuent à la balance défavorable du
commerce canadien avec les Etats-Unis, la seule
cause de la dépréciation de notre dollar sur le mar-
ché américain. D'après eux, il suffirait que le Ca-
nada diminue les importations des Etats-Unis ou
qu'il achète avec d'autres pays pour que l'équilibre
(lu change se rétablisse c6mme par enchantement,
ce qui est loin d'être exact. La cause réelle de la
baisse du cours du change canadien provient de ce
que nous vendons à crédit aux autres pays et que
nous achetons au comptant les marchandises que
nous importons.

D'après les chiffres publiés par le gouverne-
ment d'Ottawa, nous constatons que si notre ba-
lance du commerce avec les Etats-Unis nous est
défavorable pour un montant de $285,000,000, par
contre la balance du commerce canadien avec les
autres pays du monde est à notre avantage pour
un total de $353.812,670, ce qui représente un sur-
plus en notre faveur d'environ $68,000,000. D'a-
près le système international des compensations
commerciales, le solde dont nous sommes débi-
teurs envers les Etats-Unis pourrait être compensé
par le solde non seulement équivalent, mais supé-
rieur que nous avons à recevoir des pays qui sont
nos créditeurs et notre dollar se maintiendrait au
pair et même ferait prime. SI la chose ne peut se
pratiquer, c'est précisément parce que, à cause des
crédits que nous avons alloués aux pays d'Europe,
nous ne pouvons être payés maintenant pour les
mnarchandises que nous leur avons vendues. Pour

nous servir d'une comparaison familière, nous
sommes exactement dans la même position qu'un
commerçant qui achèterait au comptant de ses
fournisseurs pour revendre à crédit à ses clients et
qui un jour ne pouvant plus faire face facilement à
l'échéance de ses factures, voit son crédit dimi-
nuer.

C'est peut-être pour cette raison que le gou-
vernement d'Ottawa a, par un arrêté-en-conseil ré-
voqué le 31 décembre dernier les crédits qu'il avait
alloué à la France, la Belgique, la Grèce et la Rou-
manie et qu'il n'accordera à l'avenir de crédit, pour
le dévelopement du commerce, que sur le mérite
de chaque proposition commerciale.
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