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18 février 1970

LA POLITIQUE MONETAIRE ET L'INFLATION

-xte qui suit est extrait d'un discours pro-
r le gouverneur de la Banque du Canada,
Rasminsky, à une réunion du Canadian Club
al le 2 févriet:
puis quelque temps déjà, la politique moné-
é nettement orientée vers une réduction des

inflationnistes: les conditions de crédit
sé de se resserrer et le loyer de l'argent -
influencé, il est vrai, par l'évolution de la

re économique à l'extérieur comme à l'inté-
i augmenté de façon presque ininterrompue
eptembre 1968, pour atteindre des niveaux
édent.
isserrement des conditions de crédit a pour
iter les chefs d'entreprises et les consom-
i réduire le rythme d'accroissement de leurs
et, par là même, la pression de la demande

e l'économie. Les décisions dont il s'agit -
ou ne pas dépenser - ne sont pas affectées
ul coût du crédit, mais aussi par sa dispo-
Dr, depuis un an ou deux la réduction géné-
disponibilité du crédit a mis beaucoup plus
à se faire sentir que la hausse des taux

d'intérêt. Certes, on a enregistré en 1968
sensible du volume des émissions d'ob
long terme sur le marché national; on a
noté un fléchissement l'année dernière.
tions ont cependant été compensées en pE
accroissement des emprunts sur les mari

gers. En ce qui concerne le marché hypoth
emorunteurs étant disposés à payer des tai
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crédit à un degré jugé approprié. Le coefficient dont

j'ai parlé il y a un instant - Liquidités/Actifs - est

même descendu, pour l'ensemble des banques, jus-

qu'aux environs de 26 pour cent, de sorte que les

ressources dont elles disposent pour accroître leurs

prêts ne sont manifestement pas considérables.

RALENTISSEMENT DES PRETS BANCAIRES

Le rythme d'accroissement des prêts bancaires s'est

nettement ralenti en mai et en juin. L'accroissement

de l'ensemble des prêts aux entreprises et à la con-

sommation, au cours du second semestre de 1969, a

cependant été inférieur à 4 pour cent par année.

Toutefois, compte tenu des facteurs saisonniers, on

a enregistré depuis quelques mois une tendance à la

hausse, par suite du resserrement sensible des

marchés financiers et aussi parce que les banques

ont probablement dûì financer, directement ou mdi-

rectemenit, une certaine partie du papier commercial

émis par les sociétés. Depuis la mi-été, les banques

n'ont guère développe leurs prêts personnels et, com-

me elles distribuent près de la moitié des crédits

consentis à la consommation au Canada, la progres-

sion de l'encours global de ces crédits s'est ralentie

cnsidérab>lemfent.
Lc'effet de la politique monétaire sur le système

bancaire s'est traduit nettement dans les grands

anr ts. Malgré une certaine accélération en novem-

bre et décembre, le taux annuel de progrepsion des

ressources bancaires n'a été que de 2 pour cent

depuis juillet 1969, et de 5 pour cent depuis un an.

L'ensemble de la monnaiehors banques et des dépôts

bancaires du 'public - définition large de la masse

monétaire détenue par le secteur prive - s'est accru

de moins de 4 pour cent au cours de 1969 et son

niveau en décembre était même inférieur à celui de

mars. RESTRICTION DU CREDIT

L'une des raisons pour lesquelles la contrainte mc

taire a tant tardé à faire sentir son plein effet

précisément cette grande diversité des sources

crédit accessibles à certains emprunteurs. Rappel(

à titre d'exemple, l'expansion rapide du marche

papier commercial, au cours du deuxième seme

de 1969, grâce, souvent, i des échéances très cour

qui tenaient moins compte des besoins réels

amnnteurs nue du désir des investisseurs de m

arsezid'anti Ici encore, il s'agi:

(Suite à la

en effectuant des opérations analogues par

moyens. Dans un autre domaine et pour atté-

cidence du resserrement du crédit sur les

les moins prospères du pays, la banque

a demandé aux banques d'accorder une atten-

culière aux emprunteurs de ces régions. Nous

galement demandé aux banques d'avoir des

articuliers pour les petites entreprises dans

province, étant donné qu'à la différence des

sociétés, elles ne peuvent, normalement,

pel à d'autres sources de crédit. L'Institui

ion a aussi émis le voeu que les banque,

t maintenir une continuité raisonnable dE

érations de prêts hypothécaires à l'habitation

comme les taux d'intérêt sur les prêts ban

sont plus élevés aux Ëtats-Unis que che:

ce qui incite les sociétés américaines a em

au Canada, directement ou par l'entremise d,

iliales - nous avons suggéré aux banque

devraient accorder la priorité, dans la répai

e leurs concours, aux demandes justifiées d

ients canadiens.
en que l'effet général de la politique monétair

fait sentir à tous les niveaux du marche d

t et sur toutes les institutions financières, 1

emande de prêts hypothécaires et de crédit

sommation s'est traduite par une expansic

pide des institutions financières non bancairo

s que les sociétés de fiducie et de prêt et lE

ás de financement - qui avaient la faculté(

rer à des taux d'intérêt plus élevés les font

ur étaient confiés. Cette évolution, ajoutée

veau développement du marché du papier co

I - sur lequel je reviendrai d'ailleurs dans

t- a compensé dans une certaine mesure 'E

n plus modeste du crédit bancaire.
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EES POUR L'ÉTUDE D'UNE ECLIPSE

Au début du mois prochain, on lancera d'une
ýe provisoire en Nouvelle-Écosse quatre fusées
:k Brant II à l'occasion d'une éclipse totale du

Les fusées, construites par Bristol Aerospace

de Winnipeg, porteront des charges utiles de 50 à 60

livres jusqu'à une altitude d'une centaine de milles

pour y analyser les effets de l'éclipse sur le climat

et les communications radioélectriques. C'est le

Conseil national des recherches qui réalisera le

projet le 7 mars dans la région de Port Dufferin sur

la côte est de la Nouvelle-Écosse.
La première fusée montera une heure avant

l'éclipse, la deuxième juste avant la totalité, la

troisième au moment de la totalité et la quatrième

immédiatement après la totalité. Aucune des charges

transportées par les fusées ne sera récupérable. Les

renseignements scientifiques seront transmis des

appareils électroniques complexes contenus dans les

charges jusqu'aux stations réceptrices au sol.

La société Bristol, en plus de concevoir les

fusées, a construit les charges et y a mis les équipe-

ments électroniques. En plus des appareils du CNR,

des scientifiques de Grande-Bretagne placeront leurs

propres instruments dans l'une des charges.

Ce sondage du CNR se fera depuis la Nouvelle-

Ecosse parce que l'éclipse tracera une trajectoire de

75 milles de large le long du littoral oriental de

cette province, puis à travers l'île du cap Breton et à

Black Brant Il

M. TRUDEAU VISITERA L

cmier ministre a annoncé qu'il projetait de
Nouvelle-Zélande, l'Australie, la Malaisie
ir durant le mois de mai, avant de se rendre
>our une visite officielle de cinq jours en
'ité du Gouvernement Japonais. Durant son
Japon, il visitera l'Expo 70 à Osaka et
iux célébrations devant marquer la journée
le 27 mai. Selon l'horaire prévu M. Trudeau
ttawa le 10 mai et sera de retour dans la

29 du même mois.
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LE RETOUR DES INTELLECTUELS CANADIENS

"L'exode des cerveaux" n'est peut-être pas

aussi importante qu'on l'avait d'abord cru; et, selon

le ministre de la Main-d'oeuvre et de l'Immigration,

M, Allan J. MacEachen, elle peut être, en vérité, un

"gain de cerveaux" déguisé.
M. MacEachen, qui prenait la parole à une réu-

nion conjointe des sections régionales de l'Enginee-

ring Institute of Canada et de l'Association des ingé-

nieurs professionnels de l'Ontario, a mentionné que,

selon les enquêtes du ministère, sur huit Canadiens

hautement qualifiés, de quatre à sept peuvent revenir

au Canada après avoir travaillé un an ou deux aux

"Nous poursuivons nos études," a dit Monsieur

MacEachen. "Il est difficile d'obtenir des renseigne-

ments précis; mais il semble que le nombre de Cana-

diens hautement qualifiés qui nous reviennent est

beaucoup plus élevé qu'on ne l'avait soupçonné. Par

ailleurs, ils reviennent avec un bagage d'e fpri-

des nouvelles méthodes américaines, et ils fontPrOfi

ter le Canada de cette expérience et de leur savoir,

faire"

UN MARCHÉ CONTINENTAL
"Le marché de la main-d'oeuvre professionnelle et

scientifique est un marché continental," a ajouté le

ministre. "Il y a,eu un va-et-vient continuel entre le

Canada et les Etats-Unis au cours des dernières

années, et le Canada, sous certains rapports, a équi-

libr4 la situation par la migration de personnel ensei-

gant américain au Canada, par exemple, qui dépasse

maintenant les passages dans l'autre sens. Le Cana-

da a importeé des États-Unis autant d'économistes

qu'il leur en fournissait."
L'accès plus facile à l'éducation au Canada et

l'insécurité sociale aux États-Unis se sont traduits

par une augmnentation importante du nombre d'Améri-

ains au viennent au Canada et des Canadiens qui

COMITE SUR L'EMPLOI DES CONTRACEPTIFS

Le ministre de la Santé nationale et du bien-êtr

social, M. John Munro, a annoncé la formation d'u

Comité spécial composé de sept médecins choisis

travers le Canada et dont le mandat sera de consei

1er la Direction générale des aliments et drogues pot

tout ce qui touche la sécurité et l'efficacité de

contraceptifs oraux.
En communiquant cette nouvelle, M. Munro

déclaré: "J'ai pris cette mesure à cause des craint

sans cesse grandissantes que suscitent les effe

secondaires des contraceptifs oraux. Je crois que l

médecins choisis sauront, grâce au travail qu'i

accomplissent déjà dans l'utilisation clinique de c

drogues, fournir des avis d' experts qui assurero

que tous les contraceptifs oraux présentement sur

marché sont de toute sécurité."
Le Comité se réunira très bientôt, pour la pý

mière fois, à Ottawa.

entre la mi-janvier et le deout ce revrier.
tés y avaient des étalages.

La compagnie de transport maritime qui a coil

boré à cette campagne exploite un service réguli

entre Halifax et la mer des Antilles, ce qui perm

aux exportateurs d'expédier leurs produits au gré d

clients.
L'affluence croissante de touristes aux Antill

a mis à contribution plus que jamais les hôtels et 1
magasins qui accueillent les visiteurs. Les alimet

canadiens qui ont fait l'objet de la campagne po

raient s'imposer sur ce marché grâce à leur quali

leurs emballages et leurs prix pouvant soutenir

concurrence internationale.
A bord du navire étaient rangés des échantil1<

d'un bon nombre d'aliments canadiens: poisso

viandes, biscuits, desserts, fruits et légumes trait

jus de fruits et boissons, tartes congelées, épic

beurre d'arachide, frites congelées et autres. La E
re comprenait aussi des vins, des liqueurs et
tabac.

Des représentants de la plupart des sociétés

posantes accompagnaient la Foire. Les achetE

des hôtels, des restaurants et des institutions a

que d'autres acheteurs ou agents éventuels ava

été également invités par les délégués commerc

canadiens dans les Antilles.
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EUX D'HIVER DE L'ARCTIQUE

e Gouvernement fédéral vient d'accorder une

ition de $140,000, en vertu du Programme de
té et du sport amateur, pour la tenue des Pre-

Jeux d'hiver de l'Arctique. C'est ce qu'a
::é récemment le ministre de la Santé nationale

3ien-être social, M. John Munro.

es Jeux auront lieu à Yellowknife, Territoires

rd Ouest, du 10 au 14 mars prochain, dans le

des célébrations du Centenaire des Territoires

rd-Ouest. Quelque 800 athlètes y prendront part

les concurrents des Territoires du Nord-Ouest,

kon, de l'est de l'Arctique et de l'Alaska.
.e programme des Premiers Jeux d'hiver de

ique comprendra des activités sportives et cul-

ýs; il s'adresse aux athlètes demeurant dans les

is situées en entier ou en partie au nord du 60e

èle. On s'attend à ce qu'un grand nombre
ens et d'Esquimaux y prennent part.

ÎRAMME
Dgramme sportif inclura le badminton, le basket-

la boxe, le curling, le patinage artistique, le

y, le tir, le ski de cross-country, le tennis sur

et le volley-ball, en plus de jeux locaux tels

ýelui qui consiste à projeter un homme dans les

au moyen d'une toile tenue par une équipe, les

es de traîneaux tirés par des chiens, les danses

>riques, auxquelles seule la population indienne

quimaude participera. Les sports au programme

iront les compétitions seniors et juniors et

t organisés en fonction du programme prévu pour

eux d'hiver canadiens qui auront lieu à Saska-

l'an prochain.
"La population du Nord, a dit M. Munro, n'a pas

lêmes chances que les Canadiens en général de

Ciper à des événements et réjouissances de ce

ý, Bu plan national. Ceci est dû en grande partie

ýlimat particulier de la région, à la situation

raphique du territoire par rapport aux provinces,

18si, dans une large mesure, aux considérations

omiques, car la participation régulière à des

rammes d'envergure nationale deviendrait trop
andieuse.''

AT1ONS CANADA-ETATS-UNIS

B Jeux de l'Arctique, a ajouté le ministre, ont

i l'avantage de s'inscrire dans le cadre des
brations du Centenaire des Territoires du Nord-

st; il ne fait aucun doute, par ailleurs, que la

ýcipation de l'Alaska contribuera aux bonnes

iOns entre le Canada et les Etats-Unis. Les
de l'Arctique fourniront non seulement l'occa-

de tenir des rencontres sportives dans les terri-
a8 du Nord. de cromouvoir la compréhension entre

Les Jeux d'hiver de l'Arctique, qui auront lieu

à tous les deux ans pourront conduire éventuellement

à la tenue de Jeux mondiaux de l'Arctique car plu-

sieurs groupes des régions arctiques de l'Europe ont

manifesté de l'intérêt pour les Jeux et ont même

demandé d'y participer.

L'AVENIR DU DDT
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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
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avérées inefficaces? Je ne le crois pas.
le milieu de l'année dernière, on a pu cons-
e les entreprises éprouvaient de plus en plus
::ultés à récupérer, sous forme de majorations
; prix de vente, l'augmentation de leurs coûts
action. Cela s'est traduit par l'amenuisement
sif des marges bénéficiaires au cours des
; mois. Cette évolution prouve, à mon avis, que

sures restrictives commencent à prendre. A
que s'accroîtra la difficulté d'absorber de

açon de fortes augmentations de coûts, les
ses devront intensifier leurs efforts pour les

JNEMENT DES OFFICIERS AU CANADA

ministre de la Défense nationale a sanctionné
ition d'un nouveau quartier-général dont les

s de la défense nationale ainsi que les collè-
état-major des Forces armées canadiennes et

lèges militaires relèvent depuis le 1er janvier
Le major général W.A. Milroy d'Edmonton et

y a été nommé commandant de ce complexe,
appellera "Quartier-général, Ètablissements
ation de la défense canadienne".
a début, le nouveau quartier-général aura le
idement des trois collèges militaires: le Collè-
itaire royal, à Kingston (Ontario), le Collège
re royal de Saint-Jean, à Saint-Jean (Québec),

Collège militaire Royal Roads, à Victoria
Iie-Britannique). Ce commandement s'étendra
ellement au Collège de la défense nationale,
,ston, au Collège des Forces canadiennes, à
o, et au Collège d'état-major et de commande-
es forces terrestres, à Kingston.

-TAT D'UN RAPPORT SPECIAL

git là de la première étape dans la mise en
d'un nouveau système unifié d'éducation des

rs des Forces armées canadiennes que recom-
le rapport de la Commission de perfectionne-

es officiers, 1969. Ce rapport, publié en trois

ýs, est le couronnement de 18 mois de travail.

onise un projet global d'application et renferme
)nclusions et des recommandations quant au

tionnement des officiers des Forces armées

ennes.
R Commission de perfectionnement des officiers

venue, le 1er mars 1969, le Groupe de planifica-
1 Centre d'éducation de la défense canadienne.
upe a reçu pour mandat de planifier la mise en

Le Collège de la défense nationale à Kingston
prépare les officiers de rang plus élevé et des civils

à des postes supérieurs. Le Collège d'état-major des

Forces armées canadiennes, à Toronto, qui, avec

l'École d'état-major des Forces armées canadiennes,
constitue le Collège des Forces armées canadiennes,
prépare les officiers pour des postes de commande-

ment et d'état-major du rang de lieutenant-colonel.

Le Collège d'état-major de commandement des forces

terrestres du Canada, à Kingston, prépare des offi-

ciers qui se destinent à des postes de commandement

des rangs de major et de lieutenant-colonel ainsi qu'à

des postes d'état-majoret concentre cette préparation

plus particulièrement sur les opérations de combat

des forces terrestres et des éléments aériens qui les

appuient. L'École d'état-major des Forces canadien-

nes à Toronto forme des officiers du rang de capitaine

en vue de tâches d'état-major communes è toutes les

armes.

A L'INFI
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COMITE INTERMINISTERIEL DE L'ESPACE

Le président du Comité du Conseil privé pour la

recherche industrielle et scientifique, M. C.M. Drury,

a annoncé la création d'un Comité interministériel de

l'espace. M. D.W.R. McKinley, vice-président respon-

sable des laboratoires du Conseil national de recher-

ches, et M. J.H. Chapman, sous-ministre adjoint

(Recherche) du ministère des Communications ont été

élus respectivement président et vice-président, pour

une période de deux ans. M. D.I.R. Low, du secréta-

riat des sciences du Bureau du Conseil privé, assu-

mera les fonctions de secrétaire. a

Le nouveau Comité a été établi afin d'améeliorer

la coordination des travaux de planification ainsi que

l'utilisation des ressourceset de favoriser le déve-

loppement harmonieux de toutes les activités du

Gouvernement fédéral dans le domaine spatial. A

l'heure actuelle, l'activité spatiale du Gouvernement

fédéral est axée sur la recherche scientifique, la

défense, les communications, la gestion des ressour-

ces et la météorologie.
Il sera loisible au Comité de créer des sous-

comités qui comprendront, au besoin, des représen-

tants du Gouvernement, du monde des affaires et des

universités. Le Comité est chargé de faire la revue de

l'activité spatiale du Canada et de formuler des

recommandations et des propositions concernant

l'utilisation optimale des ressources et sa coordina-

tion les intérêts nationaux, les besoins et les possi-

bilités dans le domaine spatial ainsi que les moyens

d'accroître la collaboration du Canada avec d'autres

pays dans ce domaine.

Au moins une fois l'an, le Comité devra rendre

compte de son activité au président du Comité du

Conseil privé pour la recherche industrielle et

scientifique.

LA RELEVE DES TROUPES A CHYPRE

Le 1er bataillon du Régiment royal canadien doit

relever à la fin de mars 1970 le 2e bataillon« du

Régiment des Black Watch (Royal Highland Regiment)

du Canada à Chypre. Cette relève s'effectuera à la

suite de l'annonce faite récemment faisant état du

prolongement jusqu'au 15 juin 1970 du mandat des

Nations Unies pour l'envoi de Forces de l'ONU à

Chypre.
Quelque 524 soldats comprenant des troupes de

soutien, de la base de London (Ontario) des Forces

armées canadiennes, seront aéroportés sur Chypre au

moyen d'avions des types Yukon et Hercules.

Les 511 membres du Régiment des Black Watch

pour leur part reviendront à la base de Gagetown

(Nouveau-Brunswick) des Forces armées canadiennes

Le contingent canadien exerce sa surveillance

dans la région de Kyrenia, à Chypre, sur un territoire

de 55 milles carrés qui s'étend de la capitale, Nicosie

vers le nord jusqu'à la côte de la Méditerranée.

Des troupes canadiennes sont engagées dans des

opérations de maintien de la paix à Chypre depuis

l'arrivée du premier contingent des Nations Unies en

1964. Depuis, la relève des troupes se fait tous les

six mois.


