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M I V I L L E 
T R E M B L A Y 

i . ' 

M , 

économie 
des pr inc i ­

paux pays indus­
trial isés devrai t 
ralent ir en 1990, 
mais s'en t i r e r 
avec une cro is­
sance satisfaisan­

te de 2,9 p. cent, si l 'on en croit 
les prévisions faites pour les 24 
membres de l 'Organisation de 
coopération et de développe­
ment économique (OCDE). 

En 1989, ces mêmes pays ont 
e n r e g i s t r é une p r o g r e s s i o n 
moyenne de 3,6 p. cent. 

Comme d'habitude, derrière 
ces moyennes se cacheront des 
performances médiocres et des 
performances remarquables. La 
palme reviendra encore au Ja­
pon, qui devancera le peloton 
avec une forte progression de 
4,5 p. cent de son produit inté­
rieur brut. La République fédé­
rale allemande et la France con­
naîtront une croissance hono­
rable avec des taux respectifs de 
3,2 et 3 p. cent. 

Chez les plus faibles, mis à 
part le Canada, i l faut signaler 
le ralentissement de la croissan­
ce à 2,3 p. cent aux États-Unis, 
et à 1,3 p. cent au Royaume-
Un i . 

L'évolution de la conjoncture 
économique ne sera év idem­
ment pas la seule force qui in­
fluencera la vie des entreprises 
ct des individus. En 1990, des 
vagues de f o n d von t na î t re , 
poursuivre leur course ou mou­
r i r sur la grève. 

Tout près de nous. l 'Accord 
de libre-échange ( ALE ) avec les 
États-Unis va réduire les tarifs 
douaniers d ' un cran supplé­
mentaire. Mais plus important 
encore, les entreprises des deux 
côtés de la frontière vont pour­
suivre le redéploiement straté­
g ique que le g r a n d ma rché 
nord-américain commande. 

Au Canada cette rationalisa­
t ion des activités industrielles 
ct commerciales se fera dans le 
contexte di f f ic i le d'un ralentis­
sement marqué de l'économie. 
Qu i plus est, avec le niveau ab­
surde du dol lar canadien, les 
entreprises auront à lutter avec 
un bras attaché dans le dos. 
Dans ce contexte, i l ne faudra 
pas se surprendre si un nombre 
croissant de firmes canadiennes 
décident d'attaquer le marché 
américain... à part i r des États-
Unis. 

Pour les plus grandes entre­
prises, TALE n'est qu'un aspect 
du mouvement beaucoup plus 
vaste de globalisation des mar­
chés. Les multinationales sont 
cn t rans fo rmat ion pro fonde. 
De moins en moins, sera-t-il 
possib le d ' e x p o r t e r pa r t ou t 
dans le monde à part i r du pays 
où est situé le siège social, cn 
n'installant à l'étranger qu'un 
réseau de distr ibut ion. Le mo­
dèle des mult inationales, telle 
Coca Cola, qui implantent dans 
les principaux marchés des usi­
nes qui produisent partout la 
même chose, ne convient plus à 
plusieurs. 

Le Japon b a t t r a 
le record de la 
croissance, 
tandis que 
l'Europe 
se prépare au 
marché unique 
de 1 9 9 2 

En 1990, va s'accentuer la 
montée d'un nouveau modèle 
où la production d'une entre­
prise est répartie dans les pr in­
cipaux marches, mais où cha­
que usine se voit confier un 
mandat mondial , ou doit adap­
ter ses produits aux particulari­
tés locales. 

Nombre des acquisitions et 
des fusions (Ford qui a acheté 
laguar, Sony qui a acheté Co­
lumbia Picture, Bombardier qui 
a acquis Shorts) dc l'an dernier 
s'expliquent ainsi. 

Cette vague d'acquisitions ct 
de fusions transfrontalières va 
so poursuivre cette année, ct 
sera particulièrement évidente 
cn Europe, où J'on se préparc 
pour le marché unique qui s'ou­
vrira en décembre 1992. 

Mais i l ne faudra pas attendre 
le premier janvier 1993 avant 
de voir des changements. Dès 
cet été, la France et l 'Italie vont 
lever les dernières restrictions 
sur les transactions de change, 
une décision q U j sera un test 
important pour la solidité du 
système monéta i re européen, 
tout comme la décision de jo in­
dre ce système que pourrait en­
fin prendre l 'Angleterre. 

En f in d'année les chefs des 
douze États membres tiendront 
une i m p o r t a n t e con fé rence 
pour élaborer un plan qui ira 
encore plus lo in avec la créa­
t ion d'une monnaie et d'une 
banque centrale communes. 

Mais l 'attention des Douze 
sera divisée. A u cours des pro­
chaines semaines -commence­
ront des négociations entre la 
Communauté Européenne et 
l'Association Européenne de l i ­
bre-échange ( AEL) , qui regrou­
pe six pays (dont ceux de la 
Scandinavie, la Suisse et l 'Au­
t r iche). Ces négociations cn vue 
dc la création de ce qui est ap­
pelé l'Espace économique euro-

SACHAUN 

Océan 
JAPON 

Pacifique 

Communauté Européenne 

péen visent à créer un marché 
dc 350 mi l l ions d'habitants. 

Plus important encore, cette 
association avec l 'AEL pourrait 
devenir un moyen d'intégrer à 
l'Espace économique européen 
certains pays d'Europe de l'Est 
comme la Hongrie, la Pologne 
ct la Tchécoslovaquie. 

Les autres 
Dans toute cette effervescen­

ce européenne, les pays cn voie 
dc d é v e l o p p e m e n t r i squen t 
d'être négliges. Les concessions 
accordées sur la dette devront 
être partagées ent re un plus 
grand nombre dé pays. Les pro­
blèmes de la Pologne feront-ils 
passer au second plan les pro­
blèmes du Brésil? Les conces­
sions commerciales accordées à 
l'Europe de l'Est réduiront-elles 
la valeur des privilèges dont 
p ro f i ten t les anciennes colo­
nies? 

Bien entendu, le Fonds mo­
nétaire international et la Ban­
que Mondiale vont poursuivre 
l 'application du plan Brady, qui 
vise à soulager la charge des 
pays les plus lourdement endet­
tés. En 1989, des ententes de 
principe ont été conclues avec 
le Mexique, le Costa Rica et les 
Phil ippines, mais le règlement 
f inal est en butte à la réticence 
des b a n q u e s c o m m e r c i a l e s 
—particul ièrement celles du Ja­
pon— à octroyer de l'argent 
frais. En 1990, les gouverne­
m e n t des nations industr ial i ­
sées seront invités à exercer des 
pressions sur les banques et à 
réduire la dette officielle de cer­
tains pays moyennement déve­
loppés. 

Pour l'ensemble des pays dé­
biteurs, un lent recul des taux 
d'intérêt va apporter un baume 
bienfaisant. Mais la baisse ne 
pourra être très prononcée tant 
que le gouvernement américain 
ne s'attaquera pas sérieusement 

à son déficit budgétaire. A cet 
égard, l 'administrat ion Bush va 
malheureusement continuer à 
jouer d 'a r t i f i ces comptab les 
pour éviter la nécessaire aug­
mentation des impôts. À moyen 
terme, l'espoir le plus grand 
provient du «dividende de la 
Paix», c'est-à-dire la possibilité 
dc réduire considérablement le 
budget mi l i ta i re avec la f in de 
la guerre froide. 

Le GATT 
Un des grands débats qui va 

clôturer l'année sera la f in des 
n é g o c i a t i o n s de l ' U r u g u a y 
Round, â Bruxelles. Ces négo­
ciations du G A T T se déroulent 
assez bien sur la plupart des 
grands dossiers: renforcement 
des mécanismes disciplinaires, 
libéralisation du commerce des 
services, plus grand respect de 
la propriété intellectuelle, etc. 
Dans tous ces secteurs, un com­
promis es! possible, au risque 
d'être flou ou partiel. 

Mais le succès de l'Uruguay 
Round dépendra de la solution 
qui sera peut-être trouvée dans 
le dossier brûlant de l 'agricultu­
re. Rien n'est moins certain, car 
les protagonistes, la Commu­
nauté Européenne ct les États-
Unis, en sont encore à des an­
nées lumière de distance. Les 
Américains veulent abolir tous 
les subsides et toutes les barriè­

res au commerce, tandis que les 
Européens tiennent mordicus â 
conserver leur très généreuse 
Politique agricole commune. 

L'échec de ces négociations 
aurait des conséquences désas­
treuses pour l 'ensemble du 
commerce mondial, et pas seu­
lement pour l'agriculture. 

En 1989, les Ftats-Unis ont 
commencé a imposer une vi­
sion unilatérale du règlement 
des confits qui les opposent â 
leurs p r inc ipaux partenaires 
commerc iaux. Pour corr iger 
leur immense déficit commer­
cial avec le lapon, des discus-
sioi\s vont se poursuivre pour 
forcer l'ouverture du marché 
nippon. 

Mais le gouvernement japo­
nais, qui fera face à I electorat 
d'ici â jui l let, sera moins d'hu­
meur à plier. Les socialistes, qui 
menacent la majorité libérale, 
tiennent un discours beaucoup 
plus nationaliste. 

En décembre, l 'OCDE ne pré­
voyait pas de baisse significati­
ve des déséquilibres commer­
ciaux qui affectent les États-
Unis, le lapon ct la République 
fédérale Allemande. 

En p lus de ces tendances 
lourdes el dc ces événements 
prévisibles, nul doute que l'an­
née 90 nous réservera sa juste 
part de surprises. 
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P H I L I P P E 
D U B U I S S O N 

Bl près sept 
année de 

croissance i n i n ­
t e r r o m p u e , le 
Canadn est entré 
dans une phase 
dc r a l e n t i s s e ­
ment économi ­

que. Certains spécialistes vont 
jusqu'à prédire que l'économie 
basculera dans une récession. 
Mais récession ou pas, 1990 sera 
assurément une année d'austé­
rité pour les Canadiens. 

Selon les conjoncturistes, le 
rythme de croissance du pro­
duit intérieur brut (1MB) cana­
dien tombera â 1,7 p. cent cette 
année comparativement â 2,5 p. 
cent cn 1989 et 4,5 p. cent en 
1988. Au Québec, le rythme de 
croissance sera encore plus fa i : 
ble. passant de 2 p. cent en 1989 
â 1.5 p. cent cette année. 

La principale cause de ce ra­
lentissement économique est 
sans contredit la polit ique mo­
nétaire dc la Banque du Canada 
qui mise sur des taux d'intérêt 
élevés pour juguler les pressions 
inflationnistes. 

Sur ce plan, les experts pré­
voient peu dc répit pour les Ca­
nadiens. Le gouverneur de la 
Banque du Canada, John Crow, 
l'un des plus ardents défenseurs 
de la la lutte contre la hausse 
des prix, n'enclenchera pas une 
baisse du loyer dc l'argent au 
pays. Tout au plus, le taux pré­
férentiel — taux auquel les ban­
ques cl les caisses populaires 
p r ê t e n t â l eu r m e i l l e u r s 
c l ients— d im inuera de deux 
points de pourcentage pour pas­
ser de 15,5 p. cent â 11,5 p. cent 
vers la f in de l'année. 

Ce faible repli des taux d' in­
térêt ne sera pas suffisant pour 
inculquer un second souffle aux 
dépenses des consommateurs. 
Celles-ci se sont affaiblies consi­
dérab lement l 'an de rn ie r ct 
s'essouffleront encore plus cn 
1990 compte tenu du ralentisse­
ment de la croissance de l'em­
ploi ct des revenus. Le rythme 
de croissance des ventes au dé­
tai l , cn chute depuis trois ans, 
sera à peine égal au taux d' inf la­
t ion qui s'établicra à 4,5 p. cent 
cette année contre 5 p. cent cn 
1989. 

Le secteur de la construction 
résident ie l le ne résistera pas 
non plus à la persistance des 
taux d'intérêt éle\és. Les mises 
en c h a n t i e r d i m i n u e r o n t â 
185 000 uni tés compara t ive­
ment â 212 000 l'an dernier. 
C'est le Québec et l 'Ontario qui 
se ron t le p lus t ouchés car 
l'Ouest canadien, notamment 
la Colombie-Britannique, con­
naît présentement un boom 
clans ce secteur. Les mises cn 
chant ier tomberont â 43 000 
unités cette année au Québec 
contre 48 000 l'an dernier ct 
58 000cn 1988. 

Les taux d'intérêt élevés au­
ront également raison des in­
vestissements des entreprises, 
principal moteur de la croissan­
ce économique au cours des 

9ci c e i f i f u r e 

E n maintenant les 
t aux d ' intérêt à un 
niveau élevé. J o h n 
C r o w garde le pied 

sur le frein 

deux dernières années. Les dé­
penses en immobil isat ion pro­
gresseront dc seulement un p. 
cent après inf lat ion contre plus 
dc dix p. cent cn 1989 ct près de 
vingt p. cent cn 1988. 

Quant aux exportations cana­
diennes, leur évolution dépen­
dra principalement du compor­
tement du dol lar ct de la vi­
g u e u r dc l ' é c o n o m i e 
amér ica ine . Les experts pré­
voient que le dol lar se repliera 
légèrement â 83,5 cents US au 
cours de l'année ct que l'écono­
mie américaine connaîtra un 
«atterrissage cn douceur» plu­
tôt qu'une récession. Dans ce 
contexte, la croissance des ex­
portations atteindra 2,5 p, cent 
comparativement à moins de I 
p. cent l'an dernier. 

Le ralentissement de l'écono­
mie canadienne s'accompagne­
ra d'un nombre accru dc chô­
meurs. On prévoit que le taux 
dc c h ô m a g e s ' é t a b l i r a en 
moyenne à 8,1 p. cent pour l'en­
semble dc l'année contre 7,5 p. 
cent l'an dernier. Au Québec, i l 
grimpera à 9,6 p. cent compara­
tivement à 9,3 p. cent l'an der­
nier. 

En matière dc relations de 
travai l . 1990 devrait être une 

année mouvementée. O n dé­
nombre pas moins de 2383 con­
ventions collectives qui expire­
ront au cours dc l'année, tou­
chant environ 180 000 salariés. 

Les négociations seront d i f f i ­
ciles en raison, d'une part, dc 
l ' introduction de la taxe sur les 
produits et services (TPS) et, 
d'autres part, de la baisse des 
profits des sociétés. 

L' introduction dc la TPS au 
taux de sept p. cent devrait pro­
voquer une hausse de 1,25 p. 
cent de l ' indice des prix à la 
consommation que les travail­
leurs voudront compenser par 
dc hausses salariales. 

Les entreprises ne seront tou­
tefois pas cn position d'accor­
der d'importantes hausses sala­
riales. Les bénéfices des entre­
prises ont diminué dc 1,5 p. 
cent l 'an de rn ie r et compte 
tenu de la force du dol lar ct du 
ralentissement des ventes, les 
profits devraient stagner cette 
année. 

Les entreprises pourront cn 
outre diff ici lement refi ler aux 
consommateurs toute hausse de 
leurs coû ts dc p r o d u c t i o n 
compte tenu du contexte haute­
ment compéti t i f dans lequel el­
les évoluent. Et puisque que les 

salaires représentent les deux 
tiers des coûts dc production 
des entreprises, ces dernières 
négocieront ferme. 

Et les gouvernements 
Les politiques budgétaires des 

gouvernements fédéral ct pro­
vinciaux accentueront par ai l ­
leurs le cl imat d'austérité qui 
prévaudra cn 1990. 

Au palier fédéral, le budget 
que déposera Michael Wilson 
sera sans surpr ises. Comme 
c'est le cas depuis quelques an­
nées, le ministre des Finances 
annoncera qu' i l ne pourra réali­
ser les objectifs qu' i l s'était fixés 
en matière dc réduction du dé­
ficit compte tenu dc la persis­
tance des taux d'intérêt élevés. 

Pour l 'année fiscale 1990-
1991, le ministre avait prévu ré­
du i re le dé f ic i t de 2,5 . m i l ­
liards $, le faisant passé de 30,5 
mil l iards $ â 28 mil l iards $. Ce­
pendant, i l avait tablé sur une 
réduc t i on sensible des taux 
d'intérêt qui ne se réalise pas. 
On estime que les dépenses re­
l iées au service dc la de t te 
—c'est-à-dire le paiement des 
intérêts de la dette nationale— 
excéderont de 3 mill iards $ les 
prévisions. 

Pour boucher ce trou dc 3 
m i l l i a r d s $, les économistes 
prévoient que le ministre W i l ­
son aura encore une fois re­
cours â une hausse des impôts 
et dans un moindre mesure à 
une compression des dépenses 
gouvernementales. 

À Québec, le ministre des Fi­
nances Gérard D. Levcsque de­
vra également composer avec 
un déficit supérieur aux prévi­
sions compte tenu du ralentisse­
ment économique qui frappe de 
plein fouet la province. À elle 
seule, la chute des bénéfices des 
sociétés d'État représente un 
manque à gagner dc 160 mi l ­
lions $ pour le gouvernement. 
Les revenus du gouvernement 
ne seront pas aussi élevés que 
prévu non plus en ce qui con­
cerne l ' impôt sur le revenu des 
particuliers et la taxe de vente. 
Il faut donc prévoir que le pro­
chain budget Lévesquc annon­
cera des compressions de dé­
penses ct des hausses dc taxes. 

À tout prendre, 1990 sera une 
année d'austérité où les Cana­
diens devront se serrer la cein­
ture. Mais heureusement, per­
sonne ne prévoit une crise aussi 
sévère que la grande récession 
de 1982. 



4 LA PRESSE. MONTRÉAL. SAMEDI Î 3 JANVIER 1990 

M I C H E L 
G I R A R D 

eu le l u e u r 
d ' e s p o i r 

pour les boursi­
coteurs opt imis­
tes au début de 
1990: i l y a telle­
men t de pessi­
misme dans l 'air 

que le marché boursier pourrait 
une fois de plus faire un pied de 
nez aux invest isseurs et aux 
analystes... ct ainsi poursuivre 
sa croisade à la hausse. 

Récession à l 'hor izon, baisse 
sensible des profits des compa­
gnies, dol lar US fortement vul­
nérable à une forte chute par 
rapport au yen, hausse marquée 
du taux de chômage... voilà au­
tant dc facteurs négat i fs qu i 
n'annoncent r ien de très bon 
pour la santé des économies 
américaine et canadienne. 

Des facteurs négatifs qui ont 
bien entendu leur influence sur 
les perspectives boursières: à 
cause d ' e u x , une m a j o r i t é 
d'analystes eî de gestionnaires 
de gros portefeuilles s'attendent 
à une impor tan te cor rec t ion 
bours iè re au cours des p ro ­
chains mois. 

Une correction d'au moins de 
10 à 15 p. cent par rapport au 
n i veau ac tue l d u TSE de la 
Bourse de Toronto ct celui du 
p o p u l a i r e i n d i c e a m é r i c a i n 
Dow Jones. 

Pour le pr incipal indice cana­
dien, on parle donc d 'un recul 
potentiel de 400 à 600 points et 
pour le plus populaire indice 
boursier au monde, le Dow Jo­
nes, on prévoit un recul dc 270 
à 400 points. 

Nous sommes rendus à un 
stade où même les plus optimis­
tes des optimistes broient du 
noir par rapport à l 'avenir ù 
court terme des marchés bour­
siers canadien ct amér i ca in . 
Faut le fa i re! 

En récession? 
Que voulez-vous, au Canada, 

avec la fameuse pol i t ique mo­
nétaire très restrictive du gou­
verneur de la Banque du Cana­
da, i l n'y a plus beaucoup d'ob­
s e r v a t e u r s q u i d e m e u r e n t 
op t im is tes face à l ' a v e n i r à 
court terme dc l 'économie ca­
nadienne. Tous ou presque sont 
persuadés que le Canada va en­
trer en récession (ou à tout le 
moins en très gros ralentisse­
ment économique ) au cours des 
prochains mois. 

Les taux d' intérêt, reproche-t­
on au gouverneur de la Banque 
du Canada et à son patron, le 
gouvernement conservateur , 
sont déraisonnablement élevés 
cn termes réels. L'écart entre 
nos taux et ceux des Américains 
ne cessent de s'agrandir, ce qui 
serait «suicidaire» pour la san­
té de notre économie. 

Que dire aussi de la force exa­
gérée et art i f ic iel le de notre do l ­
lar canadien par rapport à son 
vo i s in d u S u d ! Nos grandes 
compagnies exportatr ices t ra­
versent actuellement une pério­
de noire, leurs ventes et leurs 

Le temps n 'est 
pas aux 
fanfaronnades 

Maïs l 'année 
pourra i t 
m ieux 
f inir 
qu'elle 
n'aura 
commencé 

bénéfices baissant à la vitesse 
de l'éclair. 

Donc les premiers mois de la 
nouvelle décennie c'annoncent 
très diff ici les si l 'on en croit le 
pessimisme qui f lotte au-dessus 
des marchés bours iers n o r d -
américains. 

Mais restons présent... 
Le temps n'est donc pas aux 

fanfaronnades. Toutefois, cela 
ne veut pas dire de sortir com­
plètement du marché boursier. 
Faisons plutôt comme les ges­
tionnaires de gros portefeuil les: 
sous-pondérons no t re por te­
feuil le en actions mais restons 
tout de mêmes actifs. 

Quand ça va mal , tous les t i ­
tres chutent. Mais les titres de 
grandes compagnies, à rende­
ment élevé de dividendes, ont 
quand même la couenne plus 
dure et ils résistent ainsi mieux 
aux intempéries boursières. De 
toute manière, on l'a vu lors de 
chacune des impor tan tes dé­
bandades boursières: les «Blue 
Chips» sont toujours les pre­
miers titres à rebondir lorsque 
le marché boursier retrouve sa 
santé. 

Les titres à conserver dans 
des périodes qui s'annoncent 
aussi d i f f ic i les qu 'au jourd 'hu i 
sont ceux des grandes banques, 
des services publ ics (compa­
gnies de téléphone), des entre­
prises de gaz naturel. Avec ces 
litres-là, un investisseur court 
un faible risque. 

L'avantage de rester présent 
dans le marché boursier tient 
surtout au fait qu'à la Bourse, i l 
faut toujours être prêt lorsque 
le bateau passe. 

La Bourse baisse vite... mais 
elle remonte vite aussi. Donc, si 
jamais le marché se dir ige à 
l'opposé dc ce que la masse des 
investisseurs et des analystes at­
tendent (ce qui survient assez 
souvent, merc i ) , éh b ien ! au 
moins on en prof i te un peu. 

Les braves, eux, pourraient 
même inclure dans leur porte­
feui l le des titres plus costauds, 
c o m m e les aur i fè res , qu i en 
principe d u moins, pourraient 
bien faire au cours de la nouvel­
le année. Même lors du premier 
semestre, le pr ix de l 'or ayant 
de toute façon le vent dans les 
voiles. 

Une belle f in d'année? 
Par ail leurs, si le scénario pes­

simiste se réalise au cours des 
premiers mois dc l'année, c'est-
à-dire une forte baisse du mar­
ché de l 'ordre de 10 à 15 p. 
cent, i l se pourrai t fort bien que 
le marché boursier retrouve par 
la suite ses ailes pour terminer 
l'année 1990 en beauté. 

Plusieurs observateurs de la 
scène boursière croient même 
en la nossihlité aue le marché 
boursier termine f inalement la 
première année dc la décennie 
90 avec une poussée d'environ 
10 à 15 p. cent par rapport à la 
f in de cette année. Mais i l y a 
une impor tan te c o n d i t i o n : i l 
faudrait que les taux d' intérêt 
baissent sensiblement au cours 
du deuxième semestre dc 1990. 

A u t r e concensus pa rm i les 
observateurs de la scène bour­
s iè re : on recommande quasi 
u n a n i m e m e n t d ' i nves t i r une 
grande partie de son portcfui l le 
dans l ' achat d ' o b l i g a t i o n s à 
moyen terme, c'est-à-dire les 
c inq à 10 ans. O n pense que ces 
o b l i g a t i o n s dev ra ien t la rge­

ment bénéficier de la future 
baisse des taux d'intérêt. 

Cependant, i l faut garder une 
chose en tête lorsqu'on est un 
investisseur actif, petit, moyen 
ou gros: aujourd'hui les scéna­
rios boursiers changent de cap à 
la vitesse dc l'éclair. Ce qui est 
vrai aujourd'hui ne le sera peut-
être plus demain mat in. U suffit 
que les leaders des politiques 
monétaires décident de modi­
f ier la tendance des taux d' inté-
rêi pour que ies analystes refas­
sent complètement leurs prévi­
sions. 

Et comme la Bourse est main­
tenant devenue une affaire in ­
ternationale, on l'a vu lors du 
k r a c h d ' o c t o b r e 1987 et d u 
mini-krach du vendredi 13 oc­
tobre 1989, i l faut s'attendre à 
des r e v i r e m e n t s à tou t m o ­
ments. 

Conclusion à l'aube de 1990: 
à moins de vouloir miser sur la 
théorie du contraire, i l est re­
commandé dc faire preuve de 
très grande prudence à la Bour­
se en ce début de nouvelle déca­
de. 
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Le Résultat... 
des gens fiables 

Nous sommes heureux de vous présenter nos résultats de 1989, qui sont le fruit 

des efforts de notre personnel avisé, compétent et motivé. 

CITIBANQUE CANADA 
Citibanque Canada esl une filiale en propriété exclusive de CITICORP société qui possède des bureaux dans plus de 90 pays et dont tactil. pour le monde entier, s'élève d ptus de 221 mittiaios de dollars 

CITIBANQUE CANADA 
État consolidé des recrus 

Exercice termine le 31 octobre I9R9 
(en milliers rie ocl'ars1 

Revenu d intérêts 
Revenu de prêts, baux exclus 
Revenu de baux financiers 
Revenu de valeurs mobilières 
Revenu de dépôts à d autres banques 

1989 

362 806 S 
28266 
27468 
17148 

1988 

267 950 S 
31099 
17 743 
25103 

Total du revenu d intérêts dividendes compris 435 688 341 895 

Frais d'intérêts 
Intérêts sur les dépôts 
Intérêts sur les engagements autres Que les depots 

303356 
20767 

247 357 
5157 

Tuidioes trais d intérêts 324123 252 514 

lievenu net d tnteréîs 
Provision pojr pertes sur prtis 

111565 
24180 

89381 
3 738 

Revenu net d intérêts après provision pour certes sur prêts 
Atitrps revenus 

87385 
106303 

85643 
71067 

Rfcver'u no' d intérêts et autres 'ovenuf. 193 688 1!>T)710 

Frais autres que d'intérêts 
Salaires 
Contributions aux caisses de retraite et autres prostations au personnel 
Frais de locaux, matériel et mobilier, amortissement comp'ir, 
Autres frais 

37 443 
8873 

19564 
28200 

36562 
5864 

' 18439 
22246 

Total des frais autres nue dintercts 94 080 83111 
Revenu net avant provision pour impots sur le revenu 
Provision peur impôts sur le revenu 

99608 
38566 

73599 
3/633 

Revenu net de l'exercice 61 042S 35 966S 

Nombre moyen d'actions crrJ;na;.fcs en circulation 41 224 603 41224 603 

Revenu net par action ordinaire (en dollars.1 1.48 S 087S 

CITIBANQUE CANAOA 
Etat consolidé de l'actif et du passif 

au 31 octobre 1989 
(en milliers de do'ia'Si 

1989 1988 

ACTIF 
Liquidités 

Encaisse 
Dépôts a d autres hanches 

1000$ 
49 855 

835 S 
103 720 

50 855 104 555 

Valeurs mobilières 
Emises ou rjaranties car ie Canada 
Emises ou garanties par les provinces rt pa* des corps municipau» 

ou scolaires 
Autres 

246 725 

5296 
563 842 

437546 

5294 
92432 

817 863 535272 

Prêts 
Au jour le tour, a vue et a court terme a des courtiers en valeurs 

mobilières garante 
A des banques 
Sur rrypotneques 
Autres 

96066 
119555 
916113 

2351 764 

46016 
C88877 

2C47 455 

3 403 498 ? 784 348 

Autres éléments d'actif 
Engagements de cherts cn contrepartie d acceptations 
Immobilisations 
Autres 

731 379 
19337 

171 235 

624321 
13712 
79919 

922011 717 952 
5 274 227 S 4 142 12? S 

PASSIF 
f>rfls 
Payables a vue 
Payables sur préavis 
Payables a terme lue 

74816$ 
289426 

2460 196 

82 504$ 
204810 

2219118 

2824 438 2 506432" 

Autres éléments de passif 
Acceptations 
Engagements des filiales autres aue tes dépôts 
Autres cnqageme.its 

731 379 
32872 

1290335 

624 321 
31 727 

6-15 4B6 

2 054 586 1 301 534 
Avoir de l'actionnaire 
Capital social 
Bénéfices non repartis 

117 651 
277552 

117651 
216510 

395203 334 161 

5274 227$ 4 142 127S 

V>.. •• irt N 
CITIBANQUE CANAOA 

Etat consolidé des modifications survenues dans lavoir de Factionnaire 
Exercice terminé le 31 octobre 1989 

(en milliers de dollars. 

19S9 1988 

Capital social en début et en fin d'exercice 117651$ 117 651S 

Bénéfices non répartis 
Solde en debut d exercice 
Revenu net de l'exercice 
Impôts sur le revenu 

Frederick C. Copeland. Jr. 
President et chef de L (taction 

Chartes E. James 
Vice president et comptable en chel 

216510$ 
61042 

201 635 S 
OJ'JOO 

121091» 

Solde en find exercice 277552S 216510 S 
CITIBANQUE CANADA 
Citibank Place. 123 Front Si W Totonto Onfano M5J 2W3 i416'W7-5500 

Le revenu est en hausse de 57 400 000 $ (0,36 %) par rapport à l'excercice 1988.* 

Le bénéfice net a progressé de 25 000 000 $ (0,70 %) par rapport à l'excercice 1988. 

Le rendement de l'actif passe de 82 à 120 points de base. 

*Le revenu est égal à la somme du revenu net d'intérêts et des autres revenus. 
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C L A U D E 
R I C H E R 

W il csî un su­
jet qui fera 

par le r de l u i en 
I 4)90, c est bien la 
TPS, le projet de 
nouvelle taxe sur 
les produits et ser­
vices du ministre 

Michael Wilson. Selon l'échéan­
cier retenu par Ottawa, la TPS 
devrait entrer en vigueur le 1er 
janvier 1991. Déjà, ce dossier a 
été passablement laborieux^ pour 
M. Wi lson, qui a reçu sa bonne 
part de critiques. 

Mais bien des choses restent 
encore à eclaircir, et i l faut s'at­
tendre à ce que d' innombrables 
groupes do pression, associations 
professionnelles, syndicats, en­
treprises, consommateurs, comp­
tables, économistes et autres ex­
perts, sans compter les provinces, 
m u l t i p l i e n t les i n t e r v e n t i o n s 
dans ce dossier. 

À un an de l'échéance, il est 
certain que la TPS sera implan­
tée, comme prévu, ie 1er janvier. 
Ce qui est beaucoup moins cer­
tain, c'est qu'elle sera appliquée 
telle que la conçoit actuellement 
le ministre. Après avoir mul t ip l ié 
les déclarations de fermeté tout 
au long de 1989, on l'a vu, douze 
jours avant la f in de l'année, ra­
juster le taux de sa taxe de 9 a 7 p. 
cent. Ce qui était impossible et 
impensable en novembre est de­
venu réalité en décembre. Rien 
n ' ind ique que d'autres virages 
spectaculaires n 'arr iveront pas 
au cours des douze prochains 
mois. 

Au départ, une idee 
défendable 
Le projet de TPS n'a jamais su 

ra l l ie r les Canadiens, comme 
l'espérait le ministre. Pourtant, 
l'idée n'est pas mauvaise... sur 
papier. 

Le système actuel de taxe fédé­
rale de 13,5 p. cent est désuet ( i l 
remonte aux années 1920), plein 
de trous (quelque 22 000 exemp­
tions et dispositions spéciales) et 
injuste: entre autres effets perni­
cieux, i l fait gr imper le prix des 
exportations. À coût de produc­
tion égal avec un concurrent alle­
mand ou japonais, le fabricant 
canadien doit pourtant vendre 
ses produits plus cher sur le mar­
che américain ù cause de la taxe 
ac tue l le . Comme consomma­
teurs, nous payons aussi cette 
taxe de 13,5 p. cent, mais nous ne 
la voyons jamais sur la facture 
parce qu'elle est camouflée dans 
le prix de vente. 

L'idée de M. Wilson consiste â 
la supprimer et à la remplacer 
par sa nouvelle taxe. Celle-ci ne 
fera pas grimper automatique­
ment les prix de 7 p. cent, puis­
que la taxe de 13,5 p. cent sur les 
prodtiits manufacturés disparaî­
tra. Mais comme la nouvelle taxe 
s'étend également aux services, 
nous paierons quand même plus 
cher en bout de l igne. Un systè­
me de crédits d' impôt permettra 
de compenser les effets négatifs 
de la TPS pour les ménages ga­
gnant moins de 24 800 $. 

Bien des 
changements 
peuvent 
encore 
survenir 
pendant 
la prochaine 
a i n I\J>& 

Le système que le ministre veut 
imposer, celui de ia Taxe sur les 
produits et services, s'apparente 
â la taxe sur la valeur ajoutée 
( T V A ) européenne. À chaque 
fois que quelqu'un, au Canada, 
vendra un bien ou rendra un ser­
vice, il devra ajouter la TPS à la 
facture. Pour évi ter que cette 
taxe se mul t ip l ie à chaque fois 
qu'un intermédiaire entre en jeu, 
le client pourra se rembourser 
s'il vend le produit à quelqu'un 
d'autre; par exemple, le détail­
lant de meubles paiera 70$ de 
IPS lorsqu'i l achètera un mobi­
lier de salon de 1000$ du fabri-
canl ; si sa marge bénéficiaire est 
de 30 p. cent, i l vous revendra ce 
mobil ier 1300$, en s'ahstenant 
de comptabiliser les 70 $ qu' i l a 
payés. Il percevra donc 91 $ pour 
le comp te du g o u v e r n e m e n t , 
mais se fera rembourser ses 70 $. 

De graves lacunes 
Le système n'est pas mauvais, 

mais i l comporte des lacunes, la 
première étant bien sûr la tenta­
t ion ex t rêmement fo r te , pour 
tout ministre des Finances, de 
renflouer les coffres de l'État cn 
haussant le taux de la taxe. Pres­
que partout ailleurs où la TVA a 
été implantée, les ministres des 
Finances ont succombé à cette 
tentation. Au Canada, il suffit de 
penser q u ' u n e a u g m e n t a t i o n 
d'un seul point de pourcentage 
rapporterait près de 3 mil l iards $ 
au gouvernement pour imaginer 
à quel point il faudrait de la vo­
lonté aux ministres des Finance 
pour ne pas succomber! 

Une autre lacune, c'est qu' i l 
n'existe aucune garantie que les 
économies que pourraient réali­
ser les entreprises sur certains 
produits seront refilées au con­
sommateur. Prenons l'exemple 
des maisons neuves. M. Wilson 

La suppression de la taxe ACTUELLE 
pourrait FAIRE baisser LES PRIX 

maisons neuves, MAIS RIEN 
ne garantit QU* IE 

constructeur REFILERA 
l'épargne à l'ACHETEUR 

promet de rembourser aux ache­
teurs une partie de la TPS qu'i ls 
auront payée â l'acquisition de la 
propriété. En supposant un taux 
de 7 p. cent, la taxe sera donc, sur 
une maison de 100 000 $. de 
7000 $. mais l'acheteur recevra 
un remboursement de 2500 S. 
On pourrait donc croire que la 
TPS a fait gr imper le pr ix de la 
maison de 4500 $. Non , répond 
le ministre, puisque nous-suppri­
mons l'ancienne taxe sur les ma­
té r i aux de c o n s t r u c t i o n , qu i 
compte, actuellement, pour envi­
ron 4 p. cent du prix d'une mai­
son. Autrement d i t , si la taxe ac­
tuelle n'exitait pas. le construc­

teur pourrait vendre sa maison 
aux alentours de 96 000$ . Con­
c lus ion du m i n i s t r e :• la TPS 
n'aura à peu près pas d'impact 
sur les pr ix des maisons neuves. 
Le raisonnement est bon. mais à 
la condit ion que le constructeur 
fasse profi ter l'acheteur de la su-
pression de la taxe actuelle. Pour 
cela, M. Wi lson table unique­
ment sur le jeu de l'offre et de la 
demande: le constructeur qui re­
fi le l'épargne de 4000 $ au con­
sommateur aura plus de chances 
de vendre. Reste à voir comment 
cela va se passer en pratique... 

Un autre inconvénient grave, 
c'est l' impact de la TPS sur l ' indi­

ce des prix a la consommation. 
Au ministère des Finances, ou re­
connaît qu'à elle seule, l ' implan­
tation de la taxe fera grimper le 
taux d' inf lat ion de 1.23 p, cent 
en 1991 (cela ne concerne évi­
demment que l'année d'applica­
tion... ù moins une la TPS ne se 
mette à grimper au cours années 
suivantes). Certes, c'est moins 
élevé que le bond de 2.3 p. cent 
prévu si le taux de la iaxe était 
demeuré 4 » 9 p. cent, mais C M ce 
que ce sera suffisant pôui inciter 
les syndicats â la modération 

C'est ce qu'on saura en 1990. 
"Pour l' instant, tout ce qu'on s a i t . 
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L'IDÉE DE TAXER LES ALIMENTS SEMBLE 
ODIEUSE, MAIS, À CERTAINES CONDITIONS, 

ELLE EST BEAUCOUP 
PLUS ÉQUITABLE QUE LE PROJET 
ACTUEL DU MINISTRE WILSON 

t 'es i que les syndicats, cl on peut 
facilement les comprendre, ont 
tendance à réclamer de plus tor­
ies augmentations lorsque l ' inf la­
t i o n prend de la vitesse, ce qui 
al imente â son tour la spirale in­
flationniste, cauchemar du gou-
erneur de la Banque du Canada, 

lohn Crow. Et qu'est-ce que t'ait 
' i Crow pour lutter contre l ' in-
l'Lrtson? ii maintient les taux éle­
v é s , avec toutes les conséquences 
dramatiques que cela entraîne 
sut; l'économie. 

Taux et exemptions 
D'autre part, on continuera à 

discuter ferme, en 1990, du taux 
de la taxe et des exemptions. 

i i est loin d'être certain que 
tout le monde se contentera du 
taux de 7 p. cent, annoncé en dé­
cembre. Et la partie n'est pas en­
core jouée en ce qui concerne les 
aliments {justement, lors de sa 
vohe-facc de décembre, le minis-
; i . . i annoncé que toute une série 
d'aliments seraient taxés). 

Dans l'ensemble, si M. Wilson 
persisté a exempter le gros des 
aliments de la TPï>. c'est bien 

plus pour des considérations de 
poli t ique que d'équité. On voit 
d'ici la tornade qu' i l déclenche­
rait en étendant sa taxe aux ali­
ments, et les arguments démago­
giques mais efficaces qu' i l n'ose 
pas affronter. Pourtant, le minis­
tre sait bien qu'en toute logique, 
il est f inalement plus juste de 
tout taxer, y compris les aliments 
et les médicaments, ce qui lui 
permettrait d'abaisser le taux de 
sa taxe à 4 ou 5 p. cent. Le princi­
pe e s t s imple: les consommateurs 
à revenus élevés dépensent beau­
coup plus pour leur épicerie que 
ceux à revenus modestes (les r i ­
ches ne mangent pas plus, mais 
ils mangent d i f féremment) . Ils 
paieraient donc davantage de 
TPS. Mais les plus démunis ne 
paieraient pas plus, puisqu' i ls 
profiteraient de crédits d' impôts 
et de remboursements. Et tout le 
monde profi lerait d'une TPS à 
cinq, plutôt qu'à sept p. cent. 
C'est d 'a i l l eu rs pour cela que 
l'.Assoeiaiion des consommateurs 
du Canada a recommandé au mi­
nistre d'étendre sa taxe aux ali­
ments. Cette position en a fait 

sursauter plus d 'un, mais elle se 
révèle, à l'analyse, beaucoup plus 
juste et raisonnable que le projet 
actuel du ministre. Sans doute, 
pour une question d'image (ô 
horreur, taxer le lait et le pa in ! ) , 
le ministre n'osera-t-il pas écou­
ter l'Association des consomma­
teurs, mais cela est lo in de clore 
le débat. 

11 va de soi, enf in , que de nom­
breux g roupements demande­
ront, pour diverses raisons, des 
adoucissements. Enf in , les pro­
vinces, dont M. Wi lson n'a à peu 
près pas tenu compte dans son 
projet, voudront sûrement inter­
venir (elles ont d'ail leurs com­
mencé à le faire, et assez vigou­
reusement ). Tout cela promet 
beaucoup de crêpage île chignon 
pour 1990. 

Sur le fond de la question, M. 
Wilson a raison de vouloir mo­
derniser le régime actuel de taxe 
de vente. Mais il n'a pas réussi à 
fournir les garanties qui auraient 
pu rassurer les contribuables, en 
plus de se montrer assez mauvais 
vendeur. Il dispose d'un an pour 
se reprendre. 

W 

UN QUARTIER 
EXCLUSIF 
AU COEUR DE 
DOLLAR D-
DES-0RMEAUX 
Venez découvrir une architecture 
d'une élégance insurpassée : oiaf ond 
cathédrale, foyers, bains romains et* 
superbes solariums. 

DIRECTION: 
Transcanadienne, sortie 55. boul. dos 
Sources nord, à gauche sur Salaberry. 
à gauche sur Iberville, à droite jusqu au 
113. Louis-Riel. 

HEURES DE VISITE: 
Samedi et dimanche, de 12 h à 17 h 
La semaine sur rendez-vous. 
685-4878 ou 683-4000. 

M A I S O N S M O D È L E S DISPONIBI ES 

UN PROJET 
SIGNÉ 
MARLBORO 

; 



R U D Y 
C O U R S 

o n entendra 
p e u t - ê t r e 

encore parler de 
Brigitte Bardot 
cette année car 
H yd r o - Q u é b c c 
compte entre­
prendre des tra­

vaux préliminaires pour l'amé­
nagement de fa rivière Grande 
Baleine où elle espère exploiter 
des installations de 2890 méga­
watts dès 1998. 

Pourquoi Brigitte Bardot? 
Parce que, dans un des affluents 
de la Grande Baleine touché 
par le projet, vit une population 
unique au monde de 200 pho­
ques d'eau douce. Selon des ex­
perts d'Hydro-Québec, la réduc­
tion du débit de la rivière Nas-
tapoca pourrait engendrer des 
impacts sur cette population. 

Bloquer le développement de 
Grande Baleine, c'est obliger 
Hydro-Québec â trouver ail­
leurs 2890 MW. Il n'y a qu'une 
seule alternative: ou bien rédui­
re d'autant la consommation 
d'énergie, en retirant à l'électri­
cité le marché du chauffage ou 
en renonçant aux exportations 
par exemple, ce qui va à ren­
contre de toute la philosophie 
actuelle du Québec, aussi insen­
sée soit-elle; ou bien trouver 
une source autre que l'eau pour 
générer l 'électricité, bref reve­
nir au nucléaire. 

On voit d'ici la démagogie: 
choisissez entre la construction 
de quatre réacteurs CANDU 
dans le parc de Bécancour ou en 
banlieue de Montréal pour as­
surer la survie de 200 phoques 
et des centrales hydroélect r i -

- ques â Grande Baleine, loin, 
loin, loin de chez vous. 

Les bélugas, 
les autochtones, 
le fédéral 
La farce est d'autant moins 

drôle qu'il n'y a pas que les dé­
fenseurs des phoques qui se 
dresseront sur le chemin d'Hy­
dro-Québec à Grande Baleine: 

• il y aussi les Cris et les Inuil 
dont l'environnement sera con­
sidérablement perturbé puisque 
le complexe que la soc ié té 
d'État veut y aménager prévoit 
la création de cinq bassins dont 
l'étendue de chacun dépassera 
celle du lac Saint-)can. 

Dégagement de mercure et 
empoisonnement des popula­
tions aquatiques, rapetissement 
des territoires de chasse ne sont 
que les plus manifestes des mo­
difications à leur mode de vie 
qu 'en t ra înera i t le projet. Le 
mercure attaquerait aussi les 
phoques (encore eux ), des bélu­
gas et quelques rares espèces 
d'oiseaux migrateurs, autant de 
vedettes d'un certain discours 
mélo-écologiste ; 

• il y aussi le gouvernement 
**" fédéral car les eaux turbinées de 

la Grande Baleine se déverse­
ront non pas dans la baie lames 
mais dans la baie d'Hudson en 
créant de surcroît une nouvelle 
zone libre de glace en tout 

L e s é c o f o s devraiont 
faire tremtaier 
Hydro-Québec 

Une population 
de phoques 
provoquera-t-elle 
!a relance du 
débat sur 
l'énergie 
nucléaire ? 

1 * L -
> 5 V . : 

La centrale nucléaire de 
Pickering, en Ontario. 

I 
• V 
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temps —une polynia— dans le 
détroit de Mani tonuk. 

Jusqu'ici, Hydro-Québec a pu 
se soustraire à toute forme d'au­
diences publiques sur ses pro­
jets de développement du Nord 
puisque la moit ié septentriona­
le d u t e r r i t o i r e d u Québec 
échappe à l 'autorité du Bureau 
d'audiences publiques sur l'en­
vironnement ( BAPE). 

Hydro-Québec 
échappe à Québec 
Ottawa, par la voix du minis­

tre Lucien Bouchard, a claire­
ment indique sa déterminat ion 
de procéder à une vaste consul­
tat ion publique. Bref, pour la 
première fois, le sort d'un pro­
jet d'Hydro-Québec échappera 
au gouvernement du Québec. 

On peut déplorer cet affai­
blissement d'autonomie. On ne 
peut en revanche que se réjouir 
que le décor soit enf in planté 
pour une véritable réflexion so­
ciale sur la pertinence de modi­
fier toujours davantage l 'envi­
ronnement a f i n de sat isfaire 
des besoins aussi discutables 
que le chauffage à l'électricité. 

Faudra- t - i l reven i r au dis­
cours qu'osait tenir l 'ex-minis-
tre péquiste Yves Bérubé? Se­
lon cet ingénieur , la hou i l l e 
blanche est une forme d'énergie 
noble destinée naturellement à 
des usages mécaniques plutôt 
que the rmiques . Chau f fe r a 
l 'é lectr ic i té relève dans cette 
perspective de l 'aberration. 

On pourra peut-être débattre 
publiquement pour la première 
fois de l 'opportunité d'encoura­
ger un retour au chauffage au 
gaz naturel ou au mazout qu i , 
somme toute, per turbe peut-
être moins l 'environnement du 
Québec même s'il contribue au 
réchauffement de la planète ce 
qui n'est pas le cas de l 'option 
hydroélectrique. 

Enf in , les Québécois devront 
réfléchir comme les Ontariens 
sur les avantages et les risques 
de l 'opt ion nucléaire. D'autant 
plus qu'Hydro-Québec sera sans 
doute appelée à investir dans ce 
qui va subsister d'Énergie ato­
mique du Canada. Le ministre 
fédéral des Finances, Michael 
Wi lson, a déjà indiqué qu'Otta­
wa n'épongera pas longtemps 
encore le gouffre financier per­
pétuel de la société d'État qui a 
conçu les C A N D U . 

Vers une coopération 
Hydro/Gaz Métro 
L'entrée dans la dernière dé­

cennie de débat permettra peut-
être aussi de poser clairement 
une autre question : le gaz natu­
rel et l 'électricité doivent-i ls né­
cessairement se concurrencer? 
Présentement, les monopoles 
qui distribuent ces deux formes 
d'énergie se disputent d' impor­
tants marchés indust r ie ls et 
commerciaux, tant sur le plan 
du chauffage que des procédés 
de fabrication. 

La c o n c e r t a t i o n des doux 
m o n o p o l e s pou r m e t t r e au 
point des stratégies visant à as­
surer le consommateur indus­
triel ou commercial de la mei l­
leure source d'énergie disponi­
ble p r o f i t e r a i t sans dou te à 
l'ensemble de l'économie qué­
bécoise. Pourquoi ne serait-il 
pas. poss ib l e de réuss i r ce 
qu'Électricité de France (ÉDF) 
et Gaz de France parviennent à 
fa i re? Con f ie r dans certains 
secteurs ou régions la distr ibi-
t ion de leurs produits à un seul 
organisme? 

Ainsi , en Charente-Marit ime, 
le centre de distr ibut ion des 
deux énergies a pour vocation 
de cons t ru i re , d 'exp lo i t e r et 
d'entretenir des ouvrages néces­
saires â la distr ibut ion d'éner­
gies dans les meilleures condi­
tions. 

Cela soulève la question de la 
concurrence ou des monopoles, 
c'est selon. Cela suppose avant 
tout que le sort de Noverco, le 
holding qui contrôle Gaz Mé­
tropol i tain soit réglé. Restera-il 
aux mains d'un industriel qué­
béco is sans g randes 
perspectives de développement 
comme cela a été le cas pendant 
les règnes de Ber t in Nadeau 
d'Unigcsco ou de Marcel Dut i l 
de Canam Manac? Passera-t-il 
aux mains d'un noyau dur d'ac­
tionnaires formé de SOQUIP, 
de la Caisse de dépôt et place­
ment et de la Société d'investis­

sements Desjardins d 'autant 
plus que les deux premières ont 
un droit de préemption sur les 
actions majoritaires que M. Du­
t i l veut vendre pour éponger les 
dettes de Canam-Manac? Ou 
enf in trouvera-t-on la perle rare 
capable à la fois de relancer 
Gaz Métro et d'en garder le 
con tôle au Québec? Le dénoue­
ment devrait être connu cette 
année. 

La fin du scandale 
Petro-Cariada 

Celui aussi de Petro-Canada 
dont la première phase de pr i ­
vat isat ion in te rv iendra v ra i ­
semblablement au printemps. 
Cette opération qui , si elle réus­
sit comme celle d 'A i r Canada 
intervenue en 1988 et 1989, de­
vrait apporter beaucoup d'ar­
gent au Trésor fédéral, mettra 
le dernier clou au cercueil du 
désastreux programme énergé­
tique national du titulaire de 
l'Energie de l'ancien gouverne­
ment libérai de Pierre Trudeau, 
son vieil ami Marc Lalonde. 

Même si le vérificateur géné­
ral du Canada, Kenneth Dye, 
n'a jamais eu l'autorisation de 
scruter les dessous de la natio­
nalisation à prix d'or de Fina et 
de BP Canada pour d o n n e r 
naissance à Petro-Canada, i l en 
subsiste un fétide parfum de 
scandale que la nationalisation 
dissipera peut-être... 
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CHOISIR 
entre le 

service 
légendaire 

c v v a i u a n 

A . . . . » 

et le réseau mondial de 
Canadien était difficile. 
Aujourd'hui, nous vous 

offrons les deux. 
Ensemble, on va plus loin 

Canadien va plus loin 
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P A U L 
D U R I V A G E 

es investisse-
m e n t s des 

entreprises, s'ils 
d e m e u r e n t le 
facteur dynami ­
que de l'écono­
mie québécoise, 
c r o î t r o n t à un 

rythme beaucoup plus modéré 
cette année. 

Depuis la crise dc 1982. les 
secteurs dc l'économie se sont 
relayés pour maintenir la crois­
sance bien en vie. Au sort ir de 
la récession, les exportat ions 
menaient le bal. Puis, les con­
sommateurs ont pris le relais. 
Et lorsque ces sources de crois­
sance se sont taries, les investis­
sements des ent repr ises ont 
connu un boom, progressant de 
20.8 p. cent au Québec en 1989 
et dc 15,5 p. cent l'année précé­
dente. 

11 serait cependant étonnant 
que cette vigueur exceptionnel­
le se maint ienne cette année en­
core, croit M. Lloyd Atk inson, 
vice-président ct économiste en 
chef de la Banque de Montréal . 
Selon lu i , î i s'agissait jusqu'à 
maintenant pour les entreprises 
«d'ajouter à leur capacité, dc 
s' informatiser». 

Les entreprises sont aux pr i ­
ses en effet avec les taux d'inté­
rêt élevés et la Bourse peu ac­
commodante, ce qui complique 
le financement de leurs projets. 
Déjà que la force du dol lar res­
treint les débouchés pour leurs 
p roduc t i on actue l le . Mais i l 
leur faut néanmoins continuer 
d'investir pour relever les défis 
du libre-échange ct dc la globa­
lisation des marchés. 

Pour la nouvelle année, M. 
Atk inson table ainsi sur une 
hausse dc six p. cent environ 
des investissements manufactu­
riers. Ceci cn fait d'ailleurs un 
des économistes les plus opt i ­
mistes, la plupart dc ses collè­
gues misant plutôt sur un pru­
dent c inq p. cent, tout au plus. 
L'Associat ion dc la construc­
t ion du Québec prévoit pour sa 
part que les immobil isat ions en 
construction augmenteront de 
deux p. cent seulement pour at­
teindre 18 mil l iards S. 

Déjà, le rythme de croissance 
des investissements des entre­
prises, étouffées par la hausse 
des taux d'intérêt et la baisse 
des p ro f i t s , s'est r a l en t i . A u 
troisième trimestre, les dépen­
ses cn machines ct matériel ont 
reculé de 0,3 p. cent. I l s'agissait 
de la première baisse trimes­
trielle au cours des cinq derniè­
res années. 

Dans son récent rapport sur 
les perspectives économiques 
pour le Canada, l 'Organisation 
de Coopération et de Dévelop­
pement Économiques (OCDE) 
soulignait d'ail leurs que l'inves­
tissement ralentira cette année 
en ra ison n o t a m m e n t , de la 
baisse des taux d'ut i l isat ion des 
capacités, du niveau élevé des 
taux d' intérêt et du récent pré­
lèvement sur le cap i t a l des 
grandes sociétés. 

Le rythme sera 
plus modéré 
cette année 

Un nouveau secteur 
d'investissement: le 

recyclage du papier journal. 

Électricité et aluminium 
Selon les observateurs , ce 

sont surtout les investissements 
dans les usines d ' a l u m i n i u m 
qui susciteront les investisse­
ments privés cette année. Le 
secteur public, avec les travaux 
dc la Phase Deux de la Baie Ja­
mes, jouera aussi un rôle clé 
pour soutenir l 'économie. 

Hydro-Québec do i t no tam­
men t i n v e s t i r mass ivemen t 
pour moderniser son réseau de 
d i s t r i b u t i o n , rappe l le Sy lv ie 
Achard du service des relations 
avec les médias. Prés de 200 
mi l l ionsS ont été ajoutés ré­
cemment au 1,5 mi l l ia rd $ pré­
vu pour l 'améliorat ion des ré­
seaux de transport et de distr i ­
but ion. 

La société hydroélectrique a 
par ailleurs prévu à son plan de 
développement 1,6 m i l l i a r d s 
pour la nouvelle année. Outre 
la poursuite des travaux à LG2-
A, Hydro-Québec ent reprend 
cette année la construction des 
centrales dc Brisay, La Grande I 
ct Laforge L 

Entre-temps, la construction 
des alumincries se poursuit. Ces 
projets, dont les retombées se 
sont font déjà sentir, ont impl i ­
qué des investissements dc près 
dc 1 mi l l iard S l 'an dernier, une 
hausse de près de 68 p. cent sur 
l'année précédente, selon le Bu­
reau de la Statistique du Qué­
bec. 

Alumax vient cn outre d'en­
treprendre la construct ion, au 
coût de 1 m i l l i a r d S, d ' une 
usine d 'a lumin ium de première 
fusion près de Dcschambault. 
Le coup d'envoi pour la cons­
truction de l 'aluminerie Alouet­
te, d'un coût semblable, a par 
ai l leurs été donné l 'automne 
dernier et les travaux de la pre­
mière phase se poursuivent à 
Sept-îlcs. Citons aussi les pro­
jets d'Alcan à Laterricre (649 
mi l l ionsS) , A.B.I . à Bécancour 

(5Î5U m i l l i onsS) et Reynolds â 
Baie-Comeau (500 mi l l ions S). 

Pour sa part, l ' industrie des 
pàtcs et papier, la principale 
responsable de l'accroissement 
des dépenses d'investissement 
du secteur manufacturier l'an 
dernier, fait maintenant face à 
une situation de surcapacité ct 
n'en rajoute plus. L' industrie, 
qui a investit près de 1,5 m i l ­
l iard $ dans de nouvelles instal­
lations l'an dernier, a aujour­
d 'hui une capacité de produc­
t ion dc 12 p. cent supérieure 
par rapport à la situation cn 
1988. 

Un méga-projet de recyclage 
est néanmoins toutefo is tou­
jours dans l'air. I l s'agit de l'usi­
ne de désencrage à g r a n d e 
échelle (plus de 250 tonnes mé­
triques par jour ) , que concocte 
Cascades ct le groupe al lemand 
Steinbeis & Consor ten. Une 
décision concernant ce projet 
évalué à 175 mi l l i onsS est at­
tendue à la f in du mois. L'em­
placement reste en outre à dé­
terminer; ce pourrait être l'est 
de Mon t réa l comme Niagara 
Falls, dans l'État de New York . 

Toujours dans le domaine du 
recyclage du papier. Produits 
forestiers Canadien paci f ique 
annonçait récemment des in ­
vestissements de 175 mi l l i onsS 
à ses installations dc Gatincau 
et Thunder Bay. Ces nouvelles 
installations, qui doivent entrer 
en exploitat ion dès l'été 1991, 
uti l iseront les méthodes de dés-
encrage à la f ine pointe de la 
technologie mondiale. 

Pour sa part, le secteur cana­
dien de l'auto, conjuguant avec 
la baisse des ventes, réduit ses 
investissements de dix p. cent. 
Le secteur des serv ices, q u i 
compte pour 60 p. cent du pro­
dui t intérieur brut , souffre éga­
lement — bien que dans une 
moindre mesure— de la force 
du dol lar et dc la hausse des 
taux d'intérêt. 

L A U R I E R 
C L O U T I E R 

es rég ions 
québécoises 

bourdonnent en­
core d ' op t im i s ­
me m a l g r é les 
nuages de réces­
sion qui s'amon­
cellent à l 'hori­
zon. 

Lise Broui l le t te , vice-prési­
dente de l'Association des com­
missaires industriels du Québec 
(ACïQ) , craini que ies régions 
ne connaissent un hiver ct un 
printemps d'attentisme mais es­
père qu'elles reprendront plus 
de vie l ' a u t o m n e p r o c h a i n , 
pour compenser, au moins cn 
partie, les retards dans les in­
vestissements. (L 'ACIQ compi­
lera ce mois-ci les résultats de 
son enquête annuelle dans les 
régions et pourra ainsi étayer 
son bi lan ct ses perspectives de 
l'année.) 

Ceci d i t , le niveau d'activités 
varie beaucoup d'une région à 
l'autre, malgré les taux d'intérêt 
élevés et la force du dol lar cana­
dien qu i , tous deux, ralentissent 
les exportations ct les affaires. 

Aussi commissaire industriel­
le dc Bécancour, Lise Brouillet­
te cite les projets d'investisse­
ments dc Norsk-Hydro mais re­
connaî t que plusieurs de ses 
collègues régionaux n'écartent 
pas un «léger ralentissement» 
parce que dc nombreuses com­
pagnies se font craintives dans 
leurs projets d'expansion à cau­
se du loyer dc l'argent et de la 
récession appréhendée. 

Des entrepreneurs reverront 
leurs projets d'investissements 
avant une décision finale mais 
d'autres ont déjà dépassé ce sta­
de ct prendront définit ivement 
de l'expansion pour profiter des 
opportunités du libre-échange 
par exemple. 

Des baisses de 40% 
Mme Bouil lcttc avoue que la 

«baisse dans certains secteurs 
tradit ionnels pourrait atteindre 
40 p. cent» dans certaines PME 
mais que des i n d u s t r i e s dc 
pointe ne reculeront pas et ac­
centueront même leur dévelop­
pement. 

«On décèle du dynamisme 
partout mais certains parlent 
tellement de récession qu'une 
psychose peut se développer». 

Lise Brouil lette craint que les 
«premiers six mois soient parti­
culièrement faibles», avant que 
les entreprises ne se rassurent, 
cet automne. 

Programmes d aide gelés 
Le gouvernement du Québec 

«a gelé ses programmes d'aide 
jusqu'en avr i l . 11 ne se passera 
rien d' important dans les ré­
gions d' ici là. Ottawa n'a rien 
coupé mais i l n'aide que les pro­
jets très bien structurés». 

Le président de l'Association 
des commissaires industriels du 
Centre du Québec, Guy lu l ien, 
ne prévoit ni chute, ni boom 
des invest issements dans la 
Mauricic-Bois-Francs. Il ne se 
plaint pas. Les papeteries inves-

Les menaces 
de récession 
n 'ont pas 
encore 
étouffé 
ï optimiste 

tissent. Kruger a par exemple 
amorcé en 88 un programme de 
400 mi l l ionsS en deux ans et 
d e m i , don t que lque 90 m i l ­
lions S l'an dernier. 

Le Complexe de Léry de 17,5 
mil l ions S dotera Trois-Rivières 
du siège régional d'Hydro-Qué­
bec ct des bureaux du Trust Gé­
néral . Le constructeur Hervé 
Pomerleau, de Saint-Georges, 
cn Bcaucc, construira aussi au 
printemps dans la capitale dc la 
Mauricic un hôtel Delta ct une 
salle dc congrès dc 1200 places. 

Le ralentissement économi­
que n'a pas provoqué dc mise à 
pied dans la région, qui n'a pas 
non plus accusé de grève. En 
fait, le Centre du Québec man­
que de main-d'ocuvre spéciali­
sée, de soudeurs notamment, 
comme plusieurs régions. Le 
bureau de Laurent Verreaul t 
compte 67 ingénieurs mais s'en 
cherche toujours d'autres. Le 
chômage a reculé de moit ié, dc 
14 à sept p. cent! La région a 
affiché 129,4 mi l l ions S d'inves­
tissements en 88, sans doute au­
tant en 89. Les taux d'intérêt ct 
le dollar canadien pourraient 
toutefois refroidir des exporta­
trices cette année, dont Aciers 
Fabrcx. 

Gérald G u i n d o n , président 
de l'Association régionale des 
commissaires industriels dc la 
Montérégie, estime que la Rive-
Sud de Montréal se voit favori­
sée par rapport à l 'Ontar io, pé­
nalisée par l'omniprésence de 
l ' indust r ie dc l 'auto, aujour­
d'hui cn récession. 

Les moteurs tournent 
Pratt & Whitney.* un des gros 

—> 
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L'usine de Norsk Hydro à Bécancour pourrait prendre de l'ex­
pansion. 

moteurs de la Rive-Sud, ronron­
ne comme jamais avec son car­
net de commandes bien garni 
par l ' industrie dc l 'aviation. 

Dans des villes comme Saint-
I lubcrt et Bouchervil lc, la cons­
truction d'édifices industriels et 
commerciaux ne s'essouffle pas. 

Daniel Mart ineau, directeur 
général de Saint-Augustin, près 
de Québec, n'a pas ie ion du 
«gonflé à bloc» comme certains 
commissaires industriels. Mais 
il indique que son jeune parc 
indust r ie l tourne rondement, 
avec par exemple Glaverbcc, 
ajoutant que trois ou quatre au­
tres t ransact ions de terra ins 
sont en cours. «Le ralentisse­
ment ne semble pas nous affec­
ter, même dans la construction 
résidentielle qui s'annonce plus 
active en 90 qu'en 89». 

En Estric, «avec ce qu'on a 
dans le mou l in , 90 sera très 
bonne», déclare Réjean Lalibcr-
té, de Windsor. «Des projets 
qui mijotent depuis ju in dernier 
sont cn train de se réaliser. Ils 
créeront dc 300 â 400 emplois 
malgré des investissements l i ­
mités à 5 ou 6 mi l l ions S. La ré­
gion a perdu quelque 280 em­
plois chez Camoplast mais le 
chômage reste tolerable, à huit 
p. cent. Le ralentissement dc 
l'auto nous affecte mais cette 
industrie va sans doute redé­
marrer en février. Des moteurs 
économiques, comme les pape­
teries et Bombard ie r , à Va l -
court, vont bien. On travaille 
sur les moyennes entreprises, 
avec 150 ou 200 employés. Si 
tout ce qu'on a sur la table se 
réalise, l'Estrie va afficher une 
année excellente. La région de­
vrait contrer la récession cn mi­

sant sur le libre-échange». 

Léon La jo ie , p rés ident de 
l'Association régionale de l 'Ou­
taouais ct de la Société d'amé­
nagement de l'Outaouais, enta­
me l'année en l ion avec le pro­
jet de 125 mi l l ionsS d'usine de 
désencrage dc la CIP à Gati-
neau, qui s'étendra toutefois sur 
quelques années. 

11 met aussi la dernière main 
à «trois ou quatre projets ma­
jeurs», tant cn termes d'inves­
tissements que d'emplois géné­
rés. Les permis dc construction 
ont augmenté de 27 p. cent l'an 
dernier et devraient se mainte­
n i r à bon rythme en 90. 

Pas de récession cn vue au Sa-
guenay/Lac Si-Jean non plus, 
selon le président dc l'Associa­
t ion régionale des commissaires 
industriels, Roger Pilote. Grâce 
â la relocalisation dc l'usine 
d 'Alcan, dès le début de l'an­
née, un projet dc 1 mi l l ia rd S, et 
au développement du moyen 
Nord . «L'année nous promet 
plus d'activités que la dernière, 
dc façon notable, dc 10 à 20 p. 
cent avec î 'Alcan. Ça nous met 
â l 'abr i d ' u n ra lent issement 
économique» et la région pour­
ra ainsi lutter contre son chô­
mage de 12 â 15 p. cent. 

«)e n'ai jamais vendu autant 
de terrains qu'en 89. Le premier 
ministre Robert Bourassa vient 
de m'assurcr par écrit qu ' i l res­
pectera ses engagements pour la 
route du Nord» , ajoute avec 
fierté l'cx-député. 

La région pourra ainsi tou­
cher sa part des 18 mi l l iards S 
d'investissements d 'Hydro, dc 
1992 à 2 0 0 8 , q u i c r é e r o n t 
15 000 emplois. 

R I C H A R D 
D U P A U L 

T aux d ' i n t é ­
rêt élevés... 

l'argent des con­
sommateurs qui 
dort dans les cof­
f r e t s de b a n ­
ques... et la con­
fiance des Cana­

diens qui s'effrite à vue d'oeil... 
Face à autant de facteurs défa­
vorables à la consommation, les 
commerçants doivent se prépa­
rer à une autre année de vaches 
maigres en 1990. 

Pour une t ro is ième année 
d'affi lée, les ventes au détail 
dans l'ensemble au Canada ra­
len t i ron t pour terminer avec 
une hausse ne t te ( cn sous­
trayant l ' in f la t ion) inférieure à 
1 p. cent, aff i rment les analys­
tes. Le ralentissement sera en­
core plus marqué au Québec, 
comme ce fut le cas l'an der­
n ier ; i l faut donc prévoir une 
légère baisse des revenus en ter­
mes réels. 

Les dépenses à la consomma­
t ion toucheront un creux au 
premier semestre, estiment les 
experts. De sorte qu ' i l faut s'at­
tendre au cours de l'année â 
plusieurs fermetures de maga­
sins croulant sous le poids des 
dettes et de la marchandise in ­
vendue. On recommande aux 
commerçants dc maintenir les 
stocks à un niveau m in imum. 

Heu reusemen t , i l y a une 
lueur d'espoir vers la f in de 
l'année, alors que les consom­
mateurs pourraient être tentés 
de faire leurs provisions en tou­
te hâte avant l'entrée en v i ­
gueur de la TPS. début 1991. Le 
taux de la nouve l le taxe de 
vente fédérale a été fixé â 7 p. 
cent et celle-ci fera particulière­
ment mal au commerce de vête­
ments, lequel n'est sujet â aucu­
ne taxe fédérale actuellement. 

«Je suis passablement pessi­
miste ( « bearish » )... la situation 
pour l'ensemble des commer­
çants, déjà di f f ic i le depuis deux 
ans, devrai t se détér iorer en 
1990», a f f i rme M m e Den y se 
Chicoyne de la f i rme McNeil 
Mentha. 

Selon M. Mar t in Kaufman, 
analyste de la maison Nesbitt, 
Thomson, Deacon, on peut s'at­
tendre à une hausse générale de 
5 p. cent dans les ventes au dé­
tail en 90, soit une augmenta­
t ion équivalente à l ' inf lat ion. 
Celle-ci se compare à une haus­
se de 5,9 p. cent pour l'ensem­
ble dc 1989 et de 7,2 p. pour 
l'année précédente. 

Biens durables 
De nouveau , le ralent isse­

ment des affaires affectera sur­
tout le secteur des biens dura­
bles. 

« Les gens ont acheté tous les 
fours micro-ondes, automobiles 
et lave-vaisselle dont ils avaient 
besoin», explique M. Kaufman. 
Dans le langage économique, 
o n a f f i r m e que le « c y c l e 
d'achat» pour les biens dura­
bles est maintenant complété. 

Une autre année 
de vaches maigres 
Taux d'intérêts 
élevés... 

Épargnes 
gelées... 

La confiance 
qui s'effrite. 

En 1988, à cause dc la bonne 
santé de l'économie et du n i ­
veau acceptable des taux d'inté­
rêt, les Canadiens ont éprouvé 
un fort penchant pour les «gros 
art ic les» (automobi les, meu­
bles, appareils ménagers); les 
ventes dans ces secteurs avaient 
alors grimpé de 12 p. cent. 

Toutefois, les contrecoups de 
ces achats massifs se font main­
tenant sentir. De sorte que les 
ventes de biens durables ont 
augmenté seulement de 2,5 p. 
cent environ dans les trois pre­
miers trimestres de 1989. 

De plus, le niveau d'endette­
ment des Canadiens se situe à 
son niveau le plus élevé depuis 
des années. Les consommateurs 
n 'auront donc d 'aut re choix 
que de retenir leurs élans. 

«Au moins, s'il y avait des 
nouveautés t e c h n o l o g i q u e s 
—comme le four à micro-ondes 
ou le magnétoscope, i l y a quel­
ques années— qui pourraient 
nous inciter à dépenser davan­
tage. Mais, malheureusement 
pour les commerçants, ce n'est 
pas le cas», souligne M. Kauf­
man. 

I l faut ajouter que la cons­
truction domici l iaire, le princi­
pal moteur dc l' industrie du 
m e u b l e , t o u r n e au r a l e n t i . 
Comme les gens achètent moins 
de maisons qu'avant, i l est donc 

logique de croire qu'ils seront 
moins tentes de se procurer un 
mobil ier neuf. 

Vêtements 
Pour ce qui est du commerce 

dc vêtements, il faut prévoir 
peu de changements par rap­
port â 1988, donc une stagna-
l ion des ventes dans l'ensemble. 

Il y a au moins une bonne 
nouvelle à l 'hor izon, du côté 
des vê tements pou r dames. 
L'activité dans ce secteur a re­
pris quelque peu durant la se­
conde moit ié de 1989 (les ven­
tes sont en hausse de 2 p. cent 
env i ron ) , laissant croire aux 
analystes que la «mini-réces­
s ion » est te rminée . Du côté 
masculin, toutefois, on estime 
que 1990 sera un miro i r de 
1989: c'est-à-dire une croissan­
ce des ventes à peu près nulle. 

* Cela di t , les analystes crai­
gnent pour la santé financière 
de plusieurs magasins, a lors 
qu'on prévoit une rationalisa­
t ion importante. «Plusieurs des 
petites boutiques n'ont pas les 
reins solides et seront forcées 
de fermer leurs por tes», d i t 
Mme Chicoyne. 

Quant aux autres secteurs, 
voici un bref aperçu des prévi­
sions: 

—> 
. ... 
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B pharmacies: ce secteur sur­
nage for i b ien dans la tourmen­
te é c o n o m i q u e . Depu is t ro i s 
uns. l 'augmentat ion des ventes 
pour plusieurs chaînes dc phar­
macies dépassent largement les 
10 p. cent. O n ne prévoit aucun 
changement de ce côté alors 
que certains Facteurs, comme 
les longues heures d 'ouverture, 
un choix plus grand de mar­
chandise et le viei l l issement de 
la popu la t ion , jouent en Faveur 
dc l ' i ndus t r ie ; 

• a l i m e n t a t i o n : ce secteur a 
atteint la matur i té i l y a quel­
ques années. Cela s igni f ie que 
les ventes (en uni tés) n'aug­
mentent presque plus. En re­
vanche, les affaires ne baissent 
pus b r u t a , r nent non plus puis-

L'investissement 
chutera de 
presque 50 % 

AgvncC'i rance Presse 
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L a progression des investis­
sements des ent repr ises 

américaines devrait se ralentir 
très nettement en 1990 pour 
tomber à 4,9 p. cent contre 8,5 
p. cent cette année, a fait savoir 
le département du Commerce. 

La hausse des investissements 
prévue pour 1990, calculée à 
partir d'une enquête réalisée en 
novembre, est la plus faible de­
puis 1987 (4,2 p. cent) , a indi ­
qué le département du Com­
merce. 

Les dépenses d' invest isse­
ments avaient représenté ces 
dernières années un des princi­
paux moteurs de la croissance 
américaine. Leur décélération 
constitue un nouveau signe dc 
ralentissement de l'activité éco­
nom ique , sou l ignen t les ex­
perts. 

Les investissements devraient 
totaliser 490,1 mi l l ia rds $ cn 
1990 contre 467,2 mil l iards cet­
te année ct 430,7 mil l iards en 
1988. Ces chiffres ont été corr i­
gés pour tenir compte dc l ' infla­
t ion. 

Les investissements devraient 
«légèrement baisser» au qua­
trième trimestre 1989 ct enre­
gistrer une hausse de 3,1 p. cent 
au premier trimestre 1990 ct dc 
2,5.p. cent au deuxième trimes­
tre, a précisé le département du 
Commerce. 

Le ra len t i ssement devra i t 
toucher s u r t o u t . l ' i n d u s t r i e ma­
nufacturière où les investisse­
ments devraient croître seule­
ment dc 1,4 p. cent cn 1990 
contre une hausse de 7,3 p. cent 
attendue cette année. 

Les investissements devraient 
même reculer dc 1,5 p. cent l'an 
prochain dans le secteur des 
biens durables (d 'une durée de 
plus de trois ans), cette baisse 
étant compensée par une haus­
se de 4 p. cent pour les entrepri­
ses fabriquant des biens non du­
rables. 

que que les gens coupent rare­
m e n t d a n s les dépenses de 
nour r i tu re . Une hausse nette de 
I à 2 p. cent en 1990; 

• la qu inca i l l e r ie : ce secteur 
est étro i tement lié à la cons­
t ruc t ion domic i la i rc . 11 connaî­
tra clone un léger ralentisse­
ment . Les spécialistes de la ré­
novat ion s o n t c e p e n d a n t 
favorisés; 

• le commerce à survei l ler en 
1990: les Club Price. Au centre 
d 'un vér i table phénomène so­
c ia l , les Club Priée (une f i l ia le 
de Ste inberg) remportent une 
succès e x t r a o r d i n a i r e depuis 
leur arr ivée au Canada i l y a 
trois ans. O n prévoit d'autres 
ouvertures de magasins, notam­
ment dans en On ta r i o et clans 
l'Ouest canadien. 

Et la TPS? 
Mais un element risque de 

bouleverser les p r e v i s i o n s ; i l 
s'agil de la TPS ( taxe sur les 
produi ts et services), dont les 
analystes ignorent encore les ef­
fets «avant-coureurs». 

« O n ne sait pas com men I les 
gens vont in terpréter la TPS. 
Certains pourra ient être tentés 
de couper leurs dépenses, en 

prévision des effets négatifs de 
la '1 PS sur l 'économie. D'autres, 
au cont ra i re , vont se rue» dans 
les magas ins p o u r é v i t e r la 
hausse des p r i x » , expl ique M. 
Kaufman. 

Les chances sont bonnes que 
cela se produise dans le vête­
ment , d i t l 'analyste. 11 croit que 
les consommateurs vont «stoc­
k e r » p a n t a l o n s et chemises 
clans l 'attente de 1991. 

7500 
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Intair 
vous fait vite faire un gain en capitales! 

Un premier voyage gratui t 
avec seulement 10 000 points 

Avec Intair Bonis, le plus généreux des programmes 
pour grands voyageurs. Intair vous accueille à bras 
ouverts. L'adhésion est gratuite et vous recevez auto­
matiquement 7 500 points-bonis! 

Et comme vous n'avez besoin que de 10 000 points 
pour vous mériter un premier voyage gratuit, vous êtes 
presque rendu avant même d'avoir décollé! 

Des horizons élargis avec 
K L M et American Air l ines 

Avec Intair Bonis, découvrez tout le reseau euro­
péen de KLM, ainsi que toutes les destinations nord-

americaines (incluanl Havvaij d American Airlines 
De plus. Intair ponis vous propose de formidables 

for faits-vacances sous le soleil de la Floride, du Mexi­
que et des Caraïbes avec Conquest Tours et 
Vacances Fantasia. 

Volez gratuitement, rapidement! Adhérez des 
aujourd'hui: Intair Bonis! 

Pour recevoir votre formulaire d'inscription de 
membre fondateur, consultez votre agent de voyages 
ou appelez Intair au (514) 636-3890 ou sans frais au 
1800 361-0200. 

Bienvenue à bord' 
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