788 FINANCES

6.—Dette nationale.

A la date du 31 mars 1914, la dette publique du Canada s’élevait $544,391,369,
mais aprés en avoir déduit un actif compensateur de $208,394,519, elle était ramenée
au chiffre net de $335,996,850. Cette dette, relativement légére, avait été encourue
presque en entier, soit pour des travaux publics d’utilité générale, tels que les chemins
de fer Intercolonial et Transcontinental et les canaux, lesquels constituent un actif
quoique non réalisable, soit comme subventions 3 certaines entreprises, telles que
le chemin de fer Canadien du Pacifique qui, quoique n’appartenant pas au gouver-
nement, ont grandement contribué au développement du pays et, par conséquent,
4 Yaccroissement de sa richesse. C’était done, eh fait, une dette encourue pour des
objets productifs; la plus grande partie se trouvait entre des mains étrangéres, le
principal de la dette consolidée de la Puissance, payable 3 Londres au 31 mars 1914,
atteignant $302,842,485, contre $717,453 payables au Canada.

La compléte transformation de notre dette nationale au cours des onze années
19014-1925 se caractérise ainsi: (1) une augmentation énorme, la dette nette étant
passée de $335,996,850 & $2,417,437,686; (2) I'argent emprunté, ayant servi i cou-
vrir les dépenses de la guerre, n’est représenté par aucun actif correspondant; (3)
les obligations du gouvernement, canadien sont actuellement détenues en majeure
partie par notre population, une somme de $1,895,112,087 étant remboursable au
Canada au 31 mars 1925; (4) la moyenne du taux d’intérét s’est élevée considéra~
blement; en effet, les $416,892,576 de dette portant intérét au 31 mars 1914 n’en~
trainaient gu’une charge annuelle de $14,687,797, la moyenne du taux d’intérét
étant de 352 p.c., tandis que les $2,617,706,451 de dette portant intérét au 31
mars 1925 constituaient une charge annuelle de $130,686,851, le taux moyen de
Tintérét étant alors de 4-992 p.c. §'il avait été possible de maintenir le taux de
Tintérét & son niveau d’avant guerre, il en serait résulté une économie de $39,500,~
000. Les conversions futures de notre dette allégeront vraisemblablement cette
lourde charge sous peu d’années.

Dés maintenant, le remboursement effectué & lautomne de 1923 eut pour
effet de réduire quelque peu 'intérét de notre dette; de plus, comme résultat des
conversions opérées 4 automne de 1924 et & 'automne de 1925, le budget de 1925-26
se trouvera allégé d’environ $2,500,000. Voici un relevé de notre dette nationale,
de Pintérét qu’elle comportait et du taux moyen de cet intérés, 4 la fin des six der-
niers exercices financiers:i—

Dette portant Intérét. Taux moyen
intérét. de l'intérét.
$ $ p.c.

2,703,855,138 138,834,782 5-134
2,628,342,369 134,845,309 5130
2,669,967,110 137,881,774 5-164
2,653,869,212 136,007,667 5-125
2,614,147 586 133,198,062 5-082
2,617,706,451 130,686,851 4-992

Nous donnons ci-dessous un résumé des emprunts effectués depuis 1914:

Emprunts de guerre.—Le premier emprunt de guerre domestique de la Puis-
sance eut liew en novembre 1915, en vertu des dispositions du chapitre 23 des lois
de cette année (5 Geo. V, ¢. 23). Il s’agissait, primitivement, de $50,000,000, sous
forme d’obligations, portant 5 p.c. d’intérét, remboursables en or le ler décembre
1925, émises & 97% et dont les revenus étaient exemptés de la taxe de guerre. Les
souscriptions ayant dépassé de beaucoup la somme fixée, (24,862 particuliers sous-
crivirent $78,729,500 et les banques $25,000,000), le gouvernement, qui avait besoin
de fonds, porta I'emprunt & $100,000,000. En juillet. 1915, il avait été émis {)des
bons du Trésor, 4 coneurrence de $25,000,000, remboursables en un an et de $20,-
000,000 remboursables en deux ans; ces bons rapportant 5 p.c. avaient trouvé p}a‘:{?—
ment aux Etats-Unis; leur objet était la stabilisation du change, comme aussi de
relever la pression qui se faisait sentir 4 Londres.



