
La Bourse a fait· face 
aux exigences de la guerre 

(Pat' ?rI. Haymond Allan, pré- liers; ell~ affecte tous les. éclIallges 
sident de la Bourse de Montréal) commerCIaux et renverse tous les 

J.a guerre a fait surgir de nom- calculs normaux. En dépit de cela 
breux problèmes et pour le pla- la Bourse, durant la présente guer: 
der et pOUl' la Bourse. Bien que re, a pu fonctionner de façon nor
ceS problèmes se confondent, je male, ce qui présente un gl'aud con
désire les traiter ici de façon il dé- traste avec la guerre de 1914 .. 1918 
montrer qu'ils· out affecté la Bour- alors que les marchés mobiliers fu: 
se plutôt que l'individu. rep! fermés pendant de longues 

La Bourse li touJours été con si- perIodes et que les prix minima 
dé rée comme le haromètre des af- furent employés sur une grande 
faires, un escompteur de l'avenir, e,chelle pour empêcher la dispari
eomme elle a souvent traduit les hall des valeurs collatérales. 
événements politiques aussi bien Ce contr.as!e est d'autant plus 
que les choses économiques et fi- fr~!,pant 51 lon !lbse.rve que ~ette 
nancières. La vaste étendue géogra- fOlS nous avons ~ ~~ure fa~e ,3 ~e 
]lhique qui renferme les entrepri-\ n~mbreuses restnctIons qm Il CXIS
ses dont les valeurs sont traitées talent pas. lors. dll; l~ dernière guer
par la Bourse ct la grande variété re. I:es lOIS ~UlreglSsent les échan
d'indllStries y représentées, foIX g~s .. lllterlJatro.naux de valeurs mo
de la Bourse Ull baromètre extrê- bIheres, etabhes au Canada et 1.'11 
mement . sensible. Lesactlons de Ç;raI~de-BretagIl~, ont virtuellement 
compagnIes faisant l'importation ele:e une b~rriere devant deux des 
de lllatièrespremières traduisent m,ellleurs chents des valeurs cana· 
,lvement lout chan«e'mellt il la dIcnnes: l'Anglais et l'Américain. 
source d'approvisiolllf'ement, et les L'augmentation des impôts et les 
titres des sociétés comptant sur le forts emprunts de l'Etat sont appa
commerce d'exportation, sont éga- rus dès la p~emière année de cette 
lement scnsibles aux vicissitudes guerre, tandIS que, lors de la der
des marchés commerciaux à l'é- niére guerre, ce fut longtemps plu3 
tranger. Il est donc naturel qu'une tard que l'individu et le commer
guerre mondiale ait un effet excep- ce commencèrent à en ressentir le 
tionnel sur la Bourse. fardeau. ' 

Les effets de la guerre 
Une guerre comme celle que 

nous subissons présentement, ne 
désorganise pas seulement les mar
chés isolés de pro'duits particu~ 

L'habileté de la Bourse à fonc
tionnel' de façon efficace en pré
sence de tant d'obstacles, peut être 
attribuée à nne recrudescence de la 
part du public et à l'amélioration 
desf~eilités offertes par la Bourse. 

Om, la Bourse a traversé des eri
---------=~,Lsçs au COUl'S de cette année qui 

VIent de finir. Il serait insensé de 
vouloir le nier la· guerre est par 
elle-même une crise, et clle . en en-

1 traîne d'autres d'ordre secondaiee. 
1 Mais nous avons pu surmonter ces 
i c~ises, grâce en grande partie aux 
[ reglements que la Bourse a établis 
1 au cours de nombreuses années. 
1 

Excellente situation technique 
du marché 

l ,L~ crise t~mporaire qui a pré· 
cede et envlronné la déclaration 



dê guerre, a pu être envisagéeave~ 
sérénité par ,les directeurs de la 
Bourse,cll raison même de l'excel~ 

: lente situation technique du mar-
I ché. Cette situation et l'habileté 
d~s gouverneurs de ,la Bourse à l'a
nalyser,sont imputables auX nOm7 
hreux règlements édictés enccs 
dernières anllées, lesquels exigent 
que, des rapports définis soient 
fournis à la Bourse par les melll
bres, et fourniSsent aussi les rap
ports existant entre les agents de 
change. membres' de la Bourse et 
leUrs, clients. 

Parmi els plus importants de 
ces règlements, esont: l'obligation 
de fournir un rapporf mensuel des 
emprunts èOllatéruux, les rapports 
de vérificationpermane!1teou de 

, "surprise", rapports émanant des 
vérificateurs' consultants de la 

'Bourse, ainsi que le règlement ""on~ 
cernant la marge. 

: L'éphémère boom qui suivit la 
, déclaration de' guerre n'eut jamais 
le caractère d'une course.,' Les 
avances aux agents de .change 
lnemhrcs de la Bourse, ont il. peine 
augmenté durant le mOIs de sep
tembre et en dépit d'uneaugmenla-

, tiOll, de 14 pour cent en octobre, le 
; quotient des prêts à ,la valeur des 
• titres inscrits est demeuré au mê-
1 me point, soit à 0.23 pour cent~Le 
1 règlement concernant la marge et 
qui exige un dépôt de 33 1-3 pour 

1 cent pour les contrats 'He longue ou 
~ courte échéance" marge ' qui doit 
! être maintenue 'selon les fluctua
; tians du marché, arenduungrand 
,service en empêchant la spécula"\lj 
tiol} indue dans un, temps où ICi) 
profits de gUerre des industries 
s'annonçaient considérables. La 
taxe sur l'excédent des profits n'a,. 
vait pas encore j!té promulguée à 
cette date. ' 

. le moral 
Le plus sérieux incident de la 

présente guerre s'est produit au 
mois de mai alors que l'armée bri
tannique semblà un moment prise 
au piège dans le nord de la Belgi
que et de la France. La confiance 
du public fut alors fortement 
ébranUe et la liquidation se fit 
lourdement sentir àla Bourse. Les 
uns demandaient que la Bourse 
mît un frein à la baisse en établis
sant des prix minima, mais les gou
verneurs de la Bourse demeurèrent 
confiants que le marché pouvait 
absorber la liquidation, croyant 
que les intérêts dupJ1blic seraient 

/

• mieux ,serVis S,i l'on maintena, it ,un 
marché libre et ouvert~ La seule 

, restriètion" appliquée fut lIne dé
i fense temporaire de vendre à dé-' 
: couvert. L'attitude de la Bourse 

[

' eut P, our effet de :maintenir le mo
ral dans un moment critique. 

, les impôts 

Eu plus de la répercussion di
recte des hostilités" la guerre a 
eréé d'autres problèmes pour la 
Bourse. Les' lourdes taxes sur les 
revenus des individus et les corpo
ratiollsollt été un facteur majeur 
de la réduction du volume des 
échanges en ces derniers Illois. Il 
en' est rèsulté un marché se,llsible
et il est douteux qu'uri marché dont 
la liquidité a été infirme, soit bien 
d'accord avec les meilleurs intérêts 

! de la nation CIl pareil Lemps, Il 
J faut toutefois espérer qu'avec nn 

(
' système de taxation plus clair e,>t 

une amélioration définie de la si
l tuatioll clIe-même, l'activité repa-
1 raUra à la Bourse e't à une allure 
1 plus normale. ' 

Les valeurs inscrites "à la Bourse 
représentent plusieurs centaines de 
millions de dollars et, comme elles 
sont généralement détenues par 
tout ,le Canada, leur valeur et leur 

i 
facilité de vente affectent une 
grande partie de la population cu
nadienne. Un marché plùs effectif 

1 et plus liqùide aiderait probable
"rhent plus efficacement legouvcr
nement dans son effort pour finml-
cer la guerre. 

Il ... 


