
Canadian Public Policy

Autonome malgré tout: L'internationalisation et la politique des marchés financiers au Canada
Author(s): Ian Roberge
Source: Canadian Public Policy / Analyse de Politiques, Vol. 31, No. 3 (Sep., 2005), pp. 259-271
Published by: University of Toronto Press on behalf of Canadian Public Policy
Stable URL: http://www.jstor.org/stable/3552441 .

Accessed: 02/11/2013 16:25

Your use of the JSTOR archive indicates your acceptance of the Terms & Conditions of Use, available at .
http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp

 .
JSTOR is a not-for-profit service that helps scholars, researchers, and students discover, use, and build upon a wide range of
content in a trusted digital archive. We use information technology and tools to increase productivity and facilitate new forms
of scholarship. For more information about JSTOR, please contact support@jstor.org.

 .

University of Toronto Press and Canadian Public Policy are collaborating with JSTOR to digitize, preserve
and extend access to Canadian Public Policy / Analyse de Politiques.

http://www.jstor.org 

This content downloaded from 132.203.235.189 on Sat, 2 Nov 2013 16:25:33 PM
All use subject to JSTOR Terms and Conditions

http://www.jstor.org/action/showPublisher?publisherCode=utp
http://www.jstor.org/action/showPublisher?publisherCode=cpp
http://www.jstor.org/stable/3552441?origin=JSTOR-pdf
http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp
http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp


Autonome malgre tout: 

L'internationalisation et la politique 
des marches financiers au Canada 

IAN ROBERGE 

Departement de science politique 
College Glendon, Universite York 
Toronto, Ontario 

This article addresses some new institutional parameters for policy-making. More specifically, we study the 
effects of the internationalization of markets and regulations on the domestic policy-making process through 
a multi-level governance framework. Analyzing the policy process for Bill C8, the latest revision of Canada's 
financial services sector legislation, we look at the changes in policy-making practices that result from the 

evolving global marketplace. We conclude that the state retains autonomy in policy-making, but that decisions 
are increasingly made by both public sector and non-governmental actors. 

Cet article cherche a mieux comprendre certains des nouveaux paramitres institutionnels qui prevalent lors 
de l'elaboration des politiques publiques. Nous appuyant sur la loi C8, derniere rdforme du secteur financier 
canadien, nous 6tudions les effets de l'internationalisation des march6s et de la r6glementation sur le processus 
de prises de d6cisions nationales utilisant l'approche de la gouvernance a plusieurs niveaux. Nos resultats 
nous amenent a une rdflexion quant l'autonomie de l'dtat-nation ainsi qu'a la nature des relations entre 
acteurs publics et non-gouvernementaux dans l'61aboration des politiques. 

D 
epuis la fin des accords de Bretton Woods en 
1971, le monde de la finance s'est grandement 

liberalise. On pourrait croire qu'avec l'interna- 
tionalisation des march6s financiers, l'6tat n'a plus 
la capacitd et la possibilitd de rdglementer et de 

superviser ses institutions financieres. Associd au 

processus de libdralisation s'est cependant greff6 un 

processus de re-rdglementation tant au niveau 

domestique qu'international qui se manifeste par 
l'dlaboration de normes et de standards dans 
l'ensemble des secteurs financiers (Cerny 2000). La 

reglementation et la surveillance des industries 

financibres requierent une forte collaboration entre 

les etats, entre les acteurs internationaux et entre 
acteurs publics et non-gouvernementaux, afin 
d'assurer la sdcuritd des systemes financiers 
nationaux et internationaux. 

De quelle faqon cette internationalisation des 

march6s et de la reglementation affecte-t-elle la 

possibilit6 pour les 6tats d'avoir une politique 
autonome de r6glementation et de supervision des 
institutions financieres? Cette question n'implique 
pas qu'on cherche a savoir l'effet de l'interna- 
tionalisation sur les marchds financiers nationaux. 
Ce qui nous intdresse plut6t, c'est I'effet de cette 
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260 Ian Roberge 

internationalisation sur le processus de prise de 
ddcisions au niveau national. Pour repondre a cette 

question, nous utilisons le cadre thdorique de la 

gouvernance a plusieurs niveaux, ce qui nous permet 
de mieux tisser les liens entre les enjeux 
internationaux et domestiques et d'offrir une per- 
spective nuancde des pouvoirs de l'dtat. A titre 

d'exemple, nous nous servons de la derniere rdforme 
du secteur financier au Canada, la Loi constituant 

l'Agence de la consommation en matidre financie're 
du Canada et modifiant certaines lois relatives aux 

institutionsfinancidres, la loi C8, adoptde en juin 2001. 

Nous arguons que l'internationalisation des 
marches et de la r6glementation dans le monde de 
la finance a trois effets sur le processus d'6laboration 
des politiques publiques au niveau national. Le pre- 
mier de ces effets est que le discours politique 
change et tient compte des nouvelles rdalites 

domestiques et internationales. Deuxiemement, les 

options politiques changent 'a cause de nouveaux 

imperatifs internationaux lors de l'6laboration de 

politiques gouvernementales. Troisiemement, nous 
affirmons que la capacit6 de gouverner du 

gouvernement et des acteurs non-gouvernementaux 
s'est intensifiee avec l'internationalisation des 
march6s et de la reglementation. De cette analyse, 
nous concluons qu'il existe un certain paradoxe: 
l'6tat se voit affectd par l'internationalisation et se 
doit d'adopter plusieurs standards internationaux de 

reglementation mais conserve encore une 
interessante autonomie d'action pour l'elaboration 
de politiques nationales dans le secteur des marches 
financiers. 

Notre argumentation est divis6e de la faqon 
suivante. En premier lieu, nous discutons des 

principes de base de la gouvernance nt plusieurs 
niveaux. Ensuite, nous exposons l'dvolution du 
rdgime de gouvernance i plusieurs niveaux dans le 
secteur financier au Canada. Puis, nous discutons 
du processus qui mena i l'adoption de la loi C8 ainsi 
que du contenu de cette lIgislation. Enfin, nous 
prdsentons les consdquences de l'internationali- 

sation des marches et de la reglementation sur la 
maniere dont l'6tat canadien elabore des politiques 
financieres. En conclusion, nous soulignons ce 

paradoxe entre autonomie et internationalisation 

auquel fait face l'dtat canadien. 

LA GOUVERNANCE A PLUSIEURS NIVEAUX 

11 est possible de d6finir la gouvernance 'a plusieurs 
niveaux comme dtant "des arrangements formels ou 
informels pouvant se chevaucher, de nature verticale, 
entre au moins deux paliers de gouvernance soit du 
secteur public, du secteur privd ou d'une collabora- 
tion entre les deux, dans le but de normaliser les 
activites dans un domaine d'activites politiques" 
(Roberge 2004, 638). Le concept de la gouvernance 
a plusieurs niveaux est habituellement utilisei 
l'intdrieur de trois types de litterature: celle portant 
sur l'integration europienne (Moravcsik 1993; 
Hooghe et Marks 2001), celle portant sur les 
f6d6rations (Painter 1995; Howlett 1999), et celle 

portant sur les municipalitds et les regions (Union 
europeenne 2001). Le concept de la gouvernance i 
plusieurs niveaux s'associe bien 'a plusieurs theories 
dejit existantes en science politique et relations 
internationales, dont celles des choix rationnels 

(Scharpf 1994), de l'institutionnalisme (Tsebelis et 
Garrett 2001) et des r6seaux de politique (Grande 
1996). De plus en plus, le concept est aussi utilise 

pour decrire le nouvel environnement international 
(O'Brien 2002; Coleman et Perl 1999). Cette 
litterature fait ressortir l'interddpendance n6cessaire 

pour resoudre des problimes de politiques publiques 
eI l're de l'internationalisation. Quoiqu'il soit vrai 

que certaines instances internationales ne 

repr6sentent pas toujours de forts niveaux d'autoritd, 
il est possible de concevoir des systemes & plusieurs 
paliers oui des organismes internationaux jouent un 

r81e clef de gouvernance. C'est le cas dans le monde 
de la finance oiP plusieurs organismes de 

r~glementation, dont le Comit6 de Bale par exemple, 
jouent un rl61e important de "normalisation des 
activitds." 
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Notre conception de la gouvernance 'a plusieurs 
niveaux, s'appuyant sur cette variante des 6tudes 
internationales, pousse l'approche plus loin que ce 

qui est fait en ce moment dans la litt6rature. 

Nous affirmons qu'il y a relation circulaire entre 
la gouvernance a plusieurs niveaux et l'inter- 
nationalisation des marches et de la r6glementation. 
C'est-a-dire, ' internationalisation des marches, 

cr6ant de nouveaux d6fis de gouvernance, a amene 
la cr6ation de systemes de gouvernance ta plusieurs 
niveaux. A leur tour, ceux-ci perp6tuent le proces- 
sus d'internationalisation des march6s. Le monde 
de la finance est ici un exemple parfait puisqu'il est 
hautement internationalis6 tant au niveau du march6 
que de la r6glementation. La lib6ralisation des 

march6s financiers d6bute en grande partie dans les 

ann6es 1960 avec la cr6ation des "euro-dollars." 
Dans les d6cennies qui suivent, il y a "revolution" 
dans les secteurs financiers (Moran 1991). Cette 

lib6ralisation est facilit6e par les instances politiques 
nationales, surtout aux Itats Unis (Helleiner 1994). 
Comme Porter le fait remarquer, les r6gimes finan- 
ciers internationaux se cr6ent alors en r6action aux 
crises provoqu6es par la lib6ralisation des marche6s 
(1993). Ces instances internationales en viennent 

cependant ta perp&tuer le processus de libdralisation. 
La cr6ation de l'Organisation mondiale du com- 
merce (OMC) concr6tise cette r6alit6. 

Le processus d'internationalisation des march6s 
financiers est devenu de plus en plus 6labor6 et 

complexe durant les ann6es 1990. Deux des 
indicateurs les plus cit6s de la mondialisation 

6conomique sont la facilit6 et la quantit6 des trans- 
actions financieres internationales. Envisag6 sous 
cet angle, le systeme financier international est 
souvent perqu comme 6tant peu r6glement6. La 

r6alit6 est qu'il y a une multitude d'organisations 
publiques et priv6es qui organisent et gouvernent le 
monde de la finance. Nous avons d6ja mentionn6 
l'OMC et le Comit6 de Bale (situ6 au sein de la 
Banque des riglements internationaux) qui 6met des 
standards internationaux dans le monde bancaire, 

mais il y a aussi le Fonds mon6taire international et 
la Banque mondiale. L'Organisation internationale 
des commissions de valeurs (OICV), I'Association 
internationale des superviseurs d'assurances, et 
l'International Accounting Standards Board existent 

egalement. Dans le secteur priv6, il y a aussi des 
centaines d'organisations dont I'une des principales 
est l'International Institute of Finance. Tous ces 
acteurs n'ont pas toujours un meme niveau 
d'influence dans la gouvernance, certains sont 

6videmment plus importants que d'autres. 

Cependant, tous ces joueurs et tous ces accords ont 

cr66 un nouvel environnement international bas6 sur 
des principes de comp6titivit6 et sur l'ouverture des 

march6s travers la planete. 

Dans ce nouveau contexte, quelle est l'autonomie 
de l'6tat dans l'61aboration des politiques publiques 
nationales? Utilisant une variante de l'approche de 
la gouvernance a plusieurs niveaux, Clarkson 
affirme que le Canada n'a plus la capacit6 d'agir 
ind6pendamment des autres paliers d'autorit6 
(2001). Selon lui, l'6tat est le "jambon" dans le 
"sandwich" de la mondialisation. L'analyse de 
Clarkson est cependant vague et manque d'exemples 
empiriques. Nous croyons que la r6alit6 est 

beaucoup plus nuanc6e. 

Nous arguons que l'internationalisation des 

march6s et de la rdglementation produit trois 

cons6quences dans l'l1aboration des politiques 
nationales. D'abord, le discours politique qui 
accompagne un projet de loi se modifie, compte tenu 
des nouveaux parametres d6cisionnels. Deuxibme- 
ment, les options politiques refletent les contraintes 
ou les nouvelles possibilit6s que fournit la 
gouvernance a plusieurs niveaux. Pour Cerny, nous 
avons pass6 de l'Ftat providence a l'6tat de 

comp6tition (1997). Le r1le de l'6tat a donc chang6 
avec la mondialisation, il n'a pas disparu mais son 

r1le est de plus en plus ax6 sur la promotion de la 

comp6tition sur les march6s domestiques et 
internationaux. Troisibmement, I'internationa- 
lisation des march6s et de la r6glementation a chang6 
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la nature meme de la gouvernance. C'est-a-dire que 
dans cette nouvelle r6alit6, la capacit6 de gouverner 
n'est plus un concept limit6. Nous soutenons que la 

capacit6, tant pour les acteurs publics que non- 

gouvernementaux, d'61aborer et mettre en oeuvre 
une politique, est maintenant plus grande. Etant 

donn6 que les probldmes politiques sont de plus en 

plus complexes et requibrent de nouvelles strat6gies 
de gouvernance, des strat6gies qui 6voluent du lo- 
cal a l'international, il y a une plus grande place 
pour gouverner, autant pour les acteurs gouverne- 
mentaux que pour les acteurs non-gouvernementaux 
au niveau national (Skogstad 2000). Une analyse 
plus pouss6e permet donc de constater que l'6tat 
conserve, malgr6 le processus d'internationalisation, 
une autonomie d'action. 

Nous poursuivons cet argument en d6crivant le 

systeme canadien de gouvernance a plusieurs 
niveaux dans le domaine de la finance et en 

pr6sentant les 616ments principaux de la loi C8, 
dernidre r6forme des march6s financiers au Canada. 

LE CONTEXTE CANADIEN 

Le rtgime canadien de gouvernance ai 
plusieurs niveaux 
Le Canada est une bonne etude de cas tant pour 
l'application de la gouvernance a plusieurs niveaux 

que pour l'examen de son systeme financier. Comme 
le Canada est une f6ddration, il est juste de l'utiliser 
dans des analyses utilisant la gouvernance a 

plusieurs niveaux. Au niveau des march6s financiers, 
il y a division des responsabilit6s juridictionnelles. 
Le gouvernement f6d6ral a juridiction sur les 

banques a chartes et sur l'incorporation des 

compagnies d'assurances. Les gouvernements 
provinciaux ont juridiction sur les coopdratives, les 
trusts, le marchd des valeurs mobilibres et diff6rents 
aspects du secteur de l'assurance. Le Canada est 
assujetti a l'Accord de libre-6change nord-amdricain 
(ALENA) et comme proche voisin des Etats-Unis il 
serait possible de croire que son autonomie dans la 
gestion du secteur financier serait restreinte, ce qui, 

comme nous allons le voir, n'est pas le cas. De plus, 
de nombreux standards internationaux, dont entre 
autres ceux du Comit6 de Bale, sont appliqu6s au 
Canada. Finalement, notons que le systdme finan- 
cier du Canada est trds int6ressant a observer. Il a 
subi de grandes transformations au cours des vingt 
dernidres annees. Avec une nouvelle vague de 

r6forme a venir, r6sultat des changements amends 

par la loi C8, il est approprid d'analyser a nouveau 
la nature du r6gime financier canadien. 

Comme nous venons de le constater, les march6s 
financiers au Canada sont de juridictions mixtes. 
Cette division encouragea l'l1aboration d'un 

systdme financier reposant sur quatre piliers: les 

banques, le marchd des valeurs mobilidres, le secteur 
des trusts, et celui de l'assurance. Parce qu'elles 
peuvent compter sur un march6 national, les banques 
ont toujours jou6 un r81e pr6pond6rant dans le 
secteur financier canadien. D'ailleurs, avec six 

grandes banques, le marchd financier canadien est 

I'un des plus concentr6s du monde, ph6nomene qui 
s'est 6tendu au march6 des valeurs mobilidres depuis 
que les banques y ont acces. D'ailleurs, des les 
annees 1960, la Commission Porter fait ressortir la 

qualit6 oligopolistique du systdme bancaire du pays 
(Canada 1964). 

Le secteur financier 6volue et connait de grands 
changements a la fin des anndes 1980 et au d6but 
des anndes 1990. En 1987, le gouvernement f6ddral, 
subissant des pressions provinciales, accorde 
finalement aux banques le droit d'op6rer comme des 
filiales des firmes de courtage. En 1992, ces memes 

banques obtiennent le droit d'acheter des trusts et 

d'op6rer en op6rations parentes des compagnies 
d'assurances. Les piliers du march6s financiers 
deviennent alors enchevetrds. Le systeme canadien 

s'empetre alors de plus en plus dans des 

d6doublements et des chevauchements. L'activit6 
premidre des banques est r6glement6e par le 
gouvernement f6d6ral, mais les activit6s de ses 
filiales sont r6glement6es par les provinces, et done 
soumises a une dizaine de systdmes r6glementaires 
diff6rents. De plus, le marchd des valeurs mobilibres 
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prend de l'ampleur a cette 6poque, tant au niveau 
national qu'international. Cela fait jouer un role 

important aux provinces dans le financement de 

l'6conomie canadienne. D'ailleurs, n'ayant pas de 
commission nationale des valeurs mobilibres, c'est 
le Qu6bec et l'Ontario qui repr6sentent le Canada 'a 

I'OICV, situation plutot inhabituelle. 

Plusieurs changements sur la scene internationale 
ont 6galement eu un effet sur les march6s financiers 
canadiens. Au plan r6gional, le Canada signe en 
1988 l'Accord de libre-6change avec les Etats-Unis, 
auquel s'ajoute le Mexique en 1994 par la signature 
de 1'ALENA. Ces accords sont les premieres 
ententes commerciales a traiter directement de la 

lib6ralisation des services financiers. L'ALENA 
cherche a diminuer les obstacles aux 6changes 
continentaux dans ce secteur. Le chapitre 11 sur les 
investissements, le chapitre 14 sur les services fin- 
anciers, et le chapitre 20 sur le processus de 
rdsolution de dispute sont importants pour les mi- 
lieux financiers. En gros, I'ALENA impose la clause 
de la nation la plus favoris6e dans le secteur finan- 
cier. L'ALENA ne repr6sente pas un niveau de 

gouvernance regionale aussi puissant que les insti- 
tutions de l'Union europ6enne. N6anmoins, 
l'Accord met en place une structure favorisant 

l'int6gration nord-am6ricaine des march6s 
financiers. 

Sur la scene internationale, le Canada fait partie 
de I'OMC et de l'Accord g6n6ral sur le commerce 
des services (AGCS). L'AGCS fonctionne 6galement 
selon le principe de la nation la plus favoris6e. 
L'entente cependant possede des exemptions clefs 
dans le secteur financier ce qui fait qu'il est difficile 
de savoir jusqu'" quel point elle pose des contraintes 
a l'autonomie des 6tats. Tout au moins, cette 

mentalit6 d'ouverture des march6s financiers est 
bien pr6sente et ancr6e chez les acteurs responsables 
de l'61laboration des politiques en cette matibre, 
surtout au Canada. Par exemple, en 1999, le 
gouvernement f6d6ral modifia sa politique envers 
les banques 6trangbres. Les banques 6trangbres 
voulant opdrer au Canada pouvaient le faire depuis 

1980 par l'entremise d'une filiale. Ce pr6-requis est 

lev6 en 1999 et les banques 6trangeres peuvent 
depuis ouvrir des succursales au pays, quoi qu'il y 
ait encore restriction sur plusieurs de leurs activit6s. 
Les fonctionnaires, au Ministere des finances, sont 
fiers d'indiquer que le Canada est l'un des pays dont 
le systeme financier est le plus ouvert et le plus 
lib6ralis6. 

Comme nous le soulignions plus tOt, il y a 

6galement plusieurs organisations internationales 

qui 6mettent des standards, et auxquelles se 
soumettent les firmes et la riglementation cana- 
dienne. Le Canada aide i batir cette internationa- 
lisation a laquelle il est 6galement assujetti. Kirton 
fait ressortir le r1le clef jou6 par le Canada pour 
rem6dier a la crise Asiatique de 1997 (1999). Paul 
Martin, a l'6poque oui il 6tait Ministre des finances, 
a jou6 un r81e important dans la reconstruction de 

l'architecture financiere suite a cette crise avec, entre 
autres, son leadership dans la cr6ation du G20, 
groupe regroupant 6tats industrialis6s et 6tats en voie 
de d6veloppement pour traiter de questions li6es a 
la stabilit6 financiere. Le Bureau du surintendant des 
institutions financieres (BSIF) participe activement 
aux activit6s du Comit6 de Bale et 6tudie en ce mo- 
ment, de concert avec la Banque du Canada, les 

manibres d'appliquer le deuxieme Accord de Bale, 
accord international sur les fonds propres, qui vient 
tout juste d'8tre ren6goci6. La Banque Royale et la 
Banque Scotia sont fortement impliqu6es au sein de 
l'International Institute of Finance, I'interlocuteur 
du secteur priv6 de choix pour le Comitd de Bale. 
Le Canada, par l'entremise du Ministere des fi- 
nances, est un acteur important dans le Groupe 
d'action financiere sur le blanchiment de capitaux. 
C'est d'ailleurs un Canadien qui a dirig6 le groupe 
de travail charg6 de reviser les quarante 
recommandations 6mises par l'organisation, 
standard international dans la lutte contre le 
blanchiment de capitaux et le financement du 
terrorisme. L'Institut Canadien des comptables 

agr66s participe avec assiduit6 aux discussions de 

l'International Accounting Standards Board et 
travaille pour la convergence des normes comptables 
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sur la scene internationale. Le Canada est donec 
fortement impliqud sur la scene internationale et se 
doit donc dans plusieurs domaines d'appliquer ces 
standards de plus en plus mondiaux sur son 
territoire. 

Du provincial B l'international, le Canada fait 
donc partie d'un systime de gouvernance a plusieurs 
niveaux dans le monde de la finance. Le Canada est 
de plus en plus assujetti 

' cette r6alitd mouvante ce 

qui ne veut pas dire pour autant, comme nous allons le 
constater, qu'il perd son autonomie dans l'dlaboration 
de ses politiques envers les marches financiers. 

La loi C8 
Avec les modifications majeures apport6es par les 
changements lgislatifs de 1987 et 1992, ainsi qu'a' 
cause des nombreux changements sur la scene 
internationale, le gouvernement f6deral d6cide des 
1996 qu'il est temps d'dtudier en profondeur la 
nouvelle nature du systeme financier canadien. 
L'histoire de la loi C8 ddbute donc par la mise sur 

pied de la Commission d'dtude sur l'avenir des 
marches financiers canadiens, qui deviendra connue 
sous le nom de Commission McKay. Cette Com- 

mission, la premiere du genre au pays depuis la 
Commission Porter en 1964, voyage a travers le 

pays, entend et reqoit des centaines de mdmoires et 
remet finalement son rapport aI l'automne 1998. Son 

objectif est de proposer une vision d'avenir pour les 
marches financiers canadiens, une tache difficile, 
compte tenu de l'6volution rapide des marches 
nationaux et internationaux. Le rapport de la Com- 
mission McKay, tout comme la Commission Porter 
trente ans auparavant, met dnormdment l'accent sur 
la competitivit6 du marchd canadien et la 
competitivitd des firmes canadiennes sur les marches 
internationaux. Quoique la plupart des recomman- 
dations de la Commission aient dt6 adoptdes par le 
gouvernement, certaines seront refusdes, dont, en- 
tre autres, la possibilitd pour les banques de vendre 
de l'assurance en succursales. La r~ponse du 
gouvernement f~ddral au rapport de la Commission 
McKay se trouve dans le livre blanc sur les services 
financiers de 1999. 

Le processus de rdforme des marchds financiers 
est biaisd partiellement en 1998 par la possibilitd 
de fusion de quatre des grandes banques cana- 
diennes, la Banque Royale avec la Banque de 
Montreal et la CIBC avec la Banque Toronto- 
Dominion. Le debat menant 'a la loi C8 a souvent 
et6 embrouill6 par la discussion sur les fusions 
bancaires. L'on se souviendra dgalement que ces 
fusions ont 6t6 rejetdes par Paul Martin, alors 
Ministre des finances, qui affirmait qu'aucune fusion 
ne serait acceptee avant la fin du processus de 
r'forme ddj' en cours. Notons que presque sept ans 

plus tard, les banques canadiennes n'ont pas encore 
reussi ' convaincre le gouvernement de les laisser 
fusionner. 

Le gouvernement propose finalement le projet de 
loi C38 qui, apres les dlections de 2000, deviendra 
la loi C8. Cette loi est imposante, elle comporte 
plusieurs centaines de pages et aborde presque tous 
les domaines du secteur financier. 

D'abord, la loi C8 impose de grands changements 
dans le monde bancaire (Canada 2001). Ces 

changements cherchent surtout ' rendre ce secteur 

plus compdtitif au niveau domestique et interna- 
tional. Pour accroitre la competitivitd domestique 
du secteur, la loi C8 fait par exemple des change- 
ments en ce qui concerne le regime de propriete des 

banques. Traditionnellement au Canada, une 

personne ne pouvait detenir plus de 10 % des ac- 
tions d'une banque a charte. Ce pourcentage a et6 
relev6 

' 20 %, et il est encore plus dlev6 pour des 

banques de grandeur moyenne. IL est maintenant 

possible a une personne de ddtenir l'ensemble des 
actions d'une petite banque dont le capital ne 
d passe pas un milliard. Quoique ce nouveau regime 
puisse etre perqu comme dtant le reflet de pressions 
internationales, il dtait plut6t esp6rd que cet arrange- 
ment encouragerait l'etablissement de nouvelles 

banques au pays, surtout sur le plan local pour 
accroitre la compdtitivitd du march6 domestique. 
Alors que les grandes banques canadiennes se 
tournent de plus en plus vers les marchds interna- 
tionaux, le gouvernement croyait qu'il 6tait 
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important de s'assurer que les Canadiens aient un 
choix. De plus, la naissance de nouvelles banques 
pourrait 6ventuellement faire contrepoids 'a de 
nouvelles entit6s fusionn6es. 

Pour rendre les banques canadiennes plus 

comp6titives sur les march6s internationaux, la loi 
C8 permet, pour la premiere fois, aux banques 
canadiennes d'adopter, si elles le souhaitent, le 
moddle corporatif du conglom6rat. Cette mesure 
offre une nouvelle flexibilit6 institutionnelle aux 

banques, qui pourrait leur &tre utile 6ventuellement 
lors de leurs op6rations g l'6tranger. La 16gislation 
l1imine 6galement certaines des restrictions 'a 

l'investissement pour les banques, mesure qui a de 
nouveau pour but de rendre ces institutions plus 
comp6titives internationalement. II faut noter que 
cette volont6 de hausser la compdtitivit6 ext6rieure 
des banques canadiennes provient de la libdralisation 
des march6s en g6ndral; c'est un choix politique et 
non pas une obligation r6sultant d'accords 
internationaux. 

La loi C8 met 6galement en avant plusieurs 
mesures dans plusieurs autres domaines financiers. 
Dans le domaine de l'assurance, la loi C8 concr6tise 
le processus de d6mutualisation des compagnies 
d'assurance-vie. D'ailleurs, leur r6gime de 

gouvernance est maintenant copi6 sur celui des 

banques. Ce domaine d'activit6 a toujours 6t6 
hautement concentr6 et internationalis6 au Canada. 
Le processus de d6mutualisation faisait la quasi- 
unanimitd. Dans le domaine des institutions 

coop6ratives, la loi C8 comporte plusieurs mesures 

qui facilitent leurs activit6s inter-provinciales. Le 

gouvernement a 6galement accru l'acces au systime 
de paiement du Canada et a modifi6 la structure et 
les rdgles de gouvernance de l'Association 
canadienne des paiements. 

La loi C8 contient 6galement beaucoup de 
mesures de protection du consommateur. Le 
gouvernement cr6e, ainsi, 1'Agence de la 
consommation en matibre financidre du Canada. 
Plusieurs des mesures de protection du consom- 

mateur cherchent a rendre les banques plus 
responsables envers leur clientele. Entre autres, 
l'une des nouvelles responsabilit6s des banques est 
la production annuelle d'une d6claration sur le 
soutien ta la communaut6. L'accent mis par la loi 
dans ce domaine d6montre en partie l'autonomie vis- 
a-vis des march6s conserv6s par le gouvernement 
puisque les banques s'y sont oppos6es farouchement. 

En dernier lieu, notons que la loi C8 ne traite que 
de fagon restreinte la question des fusions bancaires. 
En fait, il n'y a pas de mesures ni de processus 16gal 
dans la loi en qui concerne les fusions. En annexe a 
la loi, le gouvernement propose une d6marche 
d'acceptation des fusions qui est en fait trds 
semblable a ce qui a 6t6 suivi lors du d6bat de 1998. 

LES EFFETS DE L INTERNATIONALISATION SUR 

LE PROCESSUS MENANT A LA LOI C8 

Nous notons trois effets de l'internationalisation des 

march6s et de la r6glementation sur le processus de 

politique publique. En premier lieu, le d6bat public 
6volue pour tenir compte de la nouvelle r6alit6 
internationale. Le discours politique a beaucoup 
progress6 avec la loi C8 par rapport a ce qu'il 6tait 
il y a t' peine dix ans lors des changements 16gislatifs 
de 1987 et 1992 qui ont mend a l'amalgamation des 

quatre piliers du secteur financier au Canada. A cette 

6poque, le discours 6tait ancr6 dans le contexte na- 
tional et ses conflits traditionnels entre les autorit6s 
f6ddrales et provinciales. La question politique qui 
se posait alors 6tait de savoir comment seraient 

r6glement6es les banques quand elles auraient le 
droit d'op6rer des trusts et des filiales dans le secteur 
des valeurs mobilidres et de l'assurance. La situa- 
tion internationale 6volua beaucoup au cours des 
anndes 1990. Le Canada devint signataire de 

I'ALENA et les accords de l'OMC furent sign6s. 
L'ouverture des march6s r6sultant de ces accords fut 
au centre des discussions qui ont mend h la loi C8. 
Tant le rapport de la Commission McKay que le livre 
blanc du gouvernement f6d6ral se rdfdrent 
constamment au nouveau contexte international. Par 
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exemple, le rapport de la Commission d'6tude sur 
l'avenir des marchs financiers affirme: 

A mesure que les 6conomies et les socie6tes 
s'ouvrent a l'exterieur, les marches financiers. 

.... se mondialisent et dvoluent "i un rythme 
accel6re.... Beaucoup plus d'entreprises 
canadiennes sont maintenant actives sur les 
march6s exterieurs, et leurs expansions 
internationales peuvent etre appuyees par des 
institutions financieres canadiennes ayant un 
reseau mondial plus dtendu, plus de comp6tences 
specialisees et davantage d'influence (Canada 
1998). 

D'ailleurs, les arguments des banques en faveur des 
fusions bancaires misaient sur leur capacitd, 
lorsqu'elles seraient plus importantes, d'etre mieux 

plac6es pour faire face a la competition sur les 
scenes regionales et internationales. 

Les options politiques ont dgalement 6volue dans 
un contexte d'internationalisation et de gouvernance 
a plusieurs niveaux. Lors des reformes l6gislatives 
de 1987 et 1992, c'&tait la structure meme du secteur 
financier qui 6tait en jeu. La faillite de pris de trente 
institutions financieres durant les anndes 1980 a 
forc6 tous les acteurs ' revoir la nature mime du 

systeme financier au Canada. Cette fois, I'ensemble 
de la communaut6 politique est d'accord pour 
affirmer que le systeme financier canadien est l'un 
des plus securitaires au monde. Des lors, la ques- 
tion de l'heure devint la competitivite. 11 fallait 
rendre plus comp6titif le marchd interieur. De plus, 
avec l'ouverture des marches telle que pr6nde sur 
la scene internationale, il fallait rendre plus 
comp6titives les firmes canadiennes pour qu'elles 
puissent etre plus actives sur les marches extdrieurs. 
Comme nous l'avons vu plus t6t, plusieurs des 
mesures que l'on retrouve dans la loi C8 ont eu 
comme justification ce concept de comp~titivit6. 
M~me les questions de structure des organismes de 

r~glementation ont 6td abord6es dans le but 
d'augmenter la comp~titivit6 des firmes. La Banque 

Royale, lors d'une presentation devant un comitd 
du sdnat, affirmait: 

Nos organismes de r6glementation ne s'arretent 

pas a ce qui se fait au nord du 49e parallble.... Ils 
ont des 6changes avec les organismes de 

r6glementation des principaux partenaires 
commerciaux du Canada. Nous avons une bien 
meilleure id6e de la situation grace a la BRI. Nous 
avons des banquiers centraux. Nous avons des 

organismes de reglementation, comme le 
Surintendant des institutions financieres, qui 
rencontre regulibrement ses homologues (Banque 
Royale 1998). 

La Commission McKay elle-meme pointe du doigt la 
lourdeur du systeme reglementaire au Canada comme 
etant une source de danger pour la compdtitivit6 des 
firmes canadiennes (Canada 1998, 176). 

Il n'y a pas de consensus dans la litt6rature sur la 

question de savoir si la loi C8 a bel et bien encourag6 
la comp~titivit6 du march6 canadien et surtout la 
competitivit6 des firmes canadiennes. Pour Peters 
et Peters, la loi C8 fait tout le contraire et elle serait 
en fait anti-competitive (2001). Elle diminuerait la 
competition sur le march6 domestique en ne 

permettant pas aux banques de vendre de l'assurance 
ou de faire de la location d'automobile en 
succursales. L'argument contraire, bien sir, ferait 

ressortir que le systime financier canadien est deja 
l'un des plus concentrds au monde, tant dans le 
domaine bancaire que dans celui de l'investissement, 
et que de permettre aux banques de vendre de 
l'assurance en succursale ne ferait qu'accroitre cette 
concentration. D'autres tels que Coleman et Porter 
affirment que la loi C8 est un pas dans la bonne di- 
rection pour promouvoir la comp~titivit6 des firmes 
canadiennes dans leurs tractations a l'6tranger 
(2003). Le but de notre analyse n'est pas de d cider 
qui a raison et qui a tort. Plutpt, nous faisons ressortir 
l'importance du principe de competitivite a l' re de 
l'internationalisation des marches et de la 

r(glementation. Puisque les organismes interna- 
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tionaux favorisent l'ouverture des marches, il n'est 

pas surprenant que la compdtitivitd ait etd au coeur 
des considerations politiques qui ont mend h 

l'adoption de plusieurs des mesures de la loi C8. 

Le processus qui a engendrd la loi C8 a 6te 
caractdrisd dgalement par un niveau dlevd 
d'interaction entre les acteurs publics et non- 

gouvernementaux. L'internationalisation de la 
finance n'a pas diminud le besoin de rdglementation 
et de supervision des marchds financiers. De fait, 
tout le contraire est vrai. Les risques systdmiques 
de marchd et du credit sont intensifies par 
l'ouverture des marchds. Nous avons ddjh note la 

multiplication d'organisations sur la scene 
internationale jouant un r1le de gouvernance pour 
les marchds financiers. Les besoins de gouvernance 
et d'autoritd se sont accrus avec la re-rdglementation 
des marchds. Du fait de ces nouveaux besoins de 

gouvernance, il y a dgalement un grand besoin de 
coordination et de collaboration entre les divers 

paliers d'autorit6, ainsi qu'entre acteurs publics et 

privds. I1 ne faut pas concevoir la capacitd de 

gouverner comme etant fixe et limitde. Comme le 
besoin de gouvernance est plus grand, il est logique 
que cette capacitd de gouverner soit plus marquee 
tant pour les acteurs publics que non-gouverne- 
mentaux. C'est exactement ce qui est arrive au 
Canada lors du processus qui mena ' l'adoption de 
la loi C8. La gouvernance a plusieurs niveaux et 
l'internationalisation des marchds financiers 
n'infdrent pas la diminution du r81e de l'dtat, ou la 

capacitd d'intervention d'un gouvernement national. 
On doit plutot considdrer le ph6nombne dans son ac- 
tion contraire. Il n'y a pas de contradiction 'a parler de 

gouvernement fort et d'acteurs non-gouvernementaux 
ayant dgalement une capacitd de gouvernance 
importante. 

La capacitd du gouvernement d'exercer son 

autorit6 sur les marchc s financiers s'accroit avec la 
loi C8. Coleman a ddja fait ressortir qu'aprbs les 
rdformes l1gislatives de 1987 et 1992 le pouvoir du 
gouvernement f~ddral au Canada s'est accru, entre 

autres 'a cause des responsabilit6s 6tendues d6volues 
au BSIF (2002). Dans la r6glementation des march6s 
financiers au Canada, il y a interaction constante 
entre les autorit6s f6d6rales et provinciales. La loi 
C8 ajuste a nouveau les pouvoirs du BSIF, et ajoute 
meme certains pouvoirs au Ministre des finances. 
De plus, le gouvernement f6d6ral cr6e une nouvelle 

agence de protection du consommateur ce qui 
augmente sa capacit6 de surveillance des banques 
et institutions financidres. 

Le Ministdre des finances repr6sente le coeur de 

l'appareil gouvernemental pour la politique des 

march6s financiers. C'est en son sein que se sont 

d6roul6es les discussions importantes concernant la 
loi C8, par exemple a savoir si les banques 
obtiendraient le droit de vendre des produits 
d'assurance en succursale. Le BSIF doit s'assurer 

que les nouvelles politiques et leurs r6glementations 
pourront 8tres mises en oeuvre de faqon appropri6e 
et ne mettront pas en cause la solvabilit6 des insti- 
tutions financibres. Cet organisme joue donc un role 
consultatif dans l'l1aboration des politiques 
publiques. II faut aussi noter que la Banque du 
Canada, dont deux des mandats principaux en ce qui 
concerne les march6s financiers sont la surveillance 
du systime des paiements et l'offre des prets de 
dernier ressort pour aider a assurer la stabilit6 du 

systeme financier, n'a pas joud un r61e public tres 

important lors de l'61aboration de la loi C8. Par 

exemple, la Banque n'a pas produit de m6moire a la 
Commission McKay ni aux s6ances des comit6s 
parlementaires qui ont trait6 de ces questions. La 

Banque du Canada 6tudie les tendances du march6 
ce qui signifie qu'elle peut habilement influencer la 

politique du Ministire des finances. La Banque du 
Canada reste cependant un organisme ind6pendant 
ce qui veut dire que sur le plan des politiques 
publiques, comme le BSIF, elle ne peut jouer qu'un 
role de conseillere. Ce sont les hauts fonctionnaires 
du Ministbre des finances qui ont dO arbitrer les 

diff6rents points de vue qui leurs ont 6td pr6sentis 
lors des cinq ann6es qu'a dur6 le processus 
d'dlaboration de la loi C8. 
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Le r1le exerc6 par les acteurs non-gouverne- 
mentaux dans l'l1aboration des politiques 
concernant les marches financiers au Canada a 

grandement 6volu6 au cours des dernieres ann6es. 
En 1987, l'61aboration des politiques dans le secteur 
financier au Canada se faisait largement dans un 
contexte bureaucratique. Les seuls acteurs priv6s 
ayant acces aux processus de prises de d6cisions 
6taient les banques et leur organisme de 

representation, l'Association canadienne des 

banques. Cet acces des banques aux d6cideurs n'est 

pas surprenant puisqu'elles 6taient les seules firmes 
strictement r6glement6es par le gouvernement 
f6d6ral. D'ailleurs, les banques ont utilis6 leurs po- 
sitions pour encourager l'61aboration d'un systeme 
financier oti elles ont 6t6 traditionnellement fort 

avantag6es. Le processus d6cisionnel 6tait donc peu 
d6mocratique. 

Le nombre d'acteurs dans le r6seau des politiques 
publiques a grandement augment6 durant les 
d6marches consultatives et 16gislatives qui ont con- 
duit A la loi C8. De 1996 a 2001, tous les acteurs du 
secteur financier qui voulaient 8tre entendus, l'ont 

6t6. Notons tout particulibrement la pr6sence des 

groupes de consommateurs dans ce r6seau. Ces 

groupes ont eu acces au r6seau grace A leur capacit6 
de recherche et de dissemination de l'information. 
Ces acteurs ont r6ussi a acc6der au r6seau non pas a 
cause de leur poids politique, mais plut6t parce 
qu'ils ont fait de la recherche essentielle sur la 

qualit6 des services bancaires offerts, travail que ne 
voulait pas faire le gouvernement f6d6ral mais qu'il 
ne pouvait pas ignorer. La Coalition canadienne pour 
le r6investissement communautaire (CCRC) a, par 
exemple, jou6 un r1le clef dans la lutte contre les 
fusions bancaires r6-orientant le debat de l'efficacite 
des banques A leur capacit6 A bien servir les 
Canadiens. 

De plus, aprbs la restructuration des quatre piliers 
du secteur financier au Canada, les divers rdseaux 
de politiques publiques qui s'6taient formis autour 
de chacun de ces piliers ont fusionn6 formant ainsi 
un nouveau r6seau 6tendu et national. Donc, le 

nombre d'acteurs intervenant auprbs du 

gouvernement f6ddral a aussi augment6 puisque, 
auparavant, les acteurs de certains piliers ne faisaient 

pression qu'au niveau provincial. 

Une augmentation du nombre d'acteurs A 
l'intirieur du r6seau de politique publique ne signifie 
pas n6cessairement une augmentation de 

l'importance du r61e jou6 par les acteurs non- 

gouvernementaux dans l'1laboration des politiques. 
Les acteurs non-gouvernementaux peuvent jouer 
deux r1les principaux dans l'implantation des 

politiques publiques, celui de lobbying et celui de 
la gouvernance. De plus en plus, les acteurs non- 

gouvernementaux sont impliqu6s dans des r6seaux 
de gouvernance au Canada, tout particulierement 
dans le milieu des marches financiers. Lorsque le 

gouvernement canadien annonqa la cr6ation de la 
Commission McKay en 1996, il n'avait pas d'agenda 
politique clair. Cet agenda a en grande partie 6t6 
determine par les acteurs non-gouvernementaux lors 
de leurs interventions devant la Commission et lors de 
diverses pr6sentations A des comitds parlementaires. 

Le processus qui a conduit a la loi C8 a 6t6 
parsem6 de longues et ardues n6gociations. 
Contrairement A ce qui se passait auparavant, les 

banques ne pouvaient plus imposer leurs points de 
vue. Etudions plus A fond deux points litigieux lors 
des n6gociations qui ont mend A l'adoption de la loi 
C8. Les compagnies d'assurance-vie voulaient avoir 
acces A l'Association canadienne des paiements, cela 
allait leur permettre, selon elles, d'etre plus 
comp6titives face aux banques et donc d'6galer le 
terrain de jeu. Les banques s'y sont opposees 
soutenant qu'ouvrir le systhme de paiement 
augmentait les risques d'op6ration. Les compagnies 
d'assurance-vie voulaient aussi que Compcorp, 
organisme privd de protection des dp6ots, devienne 

public au meme titre que la Soci6t6 d'assurances- 

d6p8ts du Canada, dont le r61e est de garantir les 

d6p6ts bancaires des Canadiens. Pour les 
compagnies d'assurance-vie, le tout 6tait de nouveau 
une question de comp6titivit6 et d'uniformit6 des 

rbgles. En bout de ligne, les compagnies d'assurance 
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finirent par avoir acces au systeme de paiement. Le 

gouvernement refusa toutefois de changer le systeme 
de protection des d6p8ts. La loi C8 est remplie de 
tels exemples de concessions impos6es. 

Pour certains la politique du gouvernement 
f6d6ral est faible puisqu'elle est remplie de demi- 
mesures. Harris, par exemple, est critique envers la 

e1gislation et croit qu'elle est desavantageuse pour 
les banques canadiennes (2004). Nous affirmons 

plut6t qu'avec l'internationalisation des march6s et 
de la r6glementation, produite par l'entremise de 

r6gime de gouvernance a plusieurs niveaux, la na- 
ture des n6gociations menant 'a une 16gislation dans 
le milieu financier au Canada a chang6. Le proces- 
sus politique est beaucoup plus inclusif et beaucoup 
plus complexe qu'il ne l'6tait il y a de cela a peine 
vingt ans. 

Sur la sce'ne internationale, de plus en plus, la 

r6glementation se fait par la n6gociation de celle-ci 
entre les acteurs publics et priv6s. Ce fut 

particulibrement le cas, par exemple, lors de 

l'61aboration du deuxieme Accord de Bale qui 
connut trois tours complets de consultation. Cette 
tendance se repercute au niveau national. Il y a une 

perception au niveau des marches financiers qui veut 

que les groupes r6glement6s aient le droit de 

participer aux n6gociations qui menent 'i la 

16gislation. Le processus menant a la loi C8 qui a 

d6but6 avec la Commission McKay a coopt6 tous 
les acteurs du r6seau. A la fin des n6gociations, les 
acteurs ne sont pas n6cessairement plus satisfaits 
du r6sultat, mais ils sont satisfaits du processus. Tous 
les membres du r6seau interview6s pour cette re- 

cherche, i l'exception de l'un des groupes de 
consommateurs, le CCRC, ont affirm6 8tre satisfaits 
du processus qui a men6 

' la loi C8. Ces 

changements dans le r6seau de politique sont tout 
au moins en harmonie avec ce qui se passe au niveau 
international. L'int6gration des secteurs financiers 
s'est concr6tis6e au Canada dans les r6formes de 
1987 et 1992. De lh, le r6seau politique a grossi et, 
comme c'est le cas dans les instances interna- 

tionales, le tout mbne A des s6ances de n6gociations 

plus inclusives et plus complexes lors du stade de 

l'61aboration des politiques. 

CONCLUSION 

De cette etude, une r6alit6 emerge: l'6tat-nation con- 
serve un niveau d'autonomie en ce qui concerne 

l'61aboration des politiques publiques malgr6 la 
creation d'un r6seau de gouvernance 'a plusieurs 
niveaux et l'internationalisation des marches et de 
la r6glementation. Si les gouvernements et l'6tat- 
nation perdaient de l'autonomie face aux forces du 

march6, le r6sultat des n6gociations qui ont conduit 
a la loi C8 aurait 6t6 bien diff6rent. Par exemple, la 
loi n'aurait pas cr66 une nouvelle agence de protec- 
tion du consommateur et n'aurait pas propose toutes 
sortes d'autres mesures d'imputabilit6 des institu- 
tions financieres. La protection du consommateur 
n'est tout simplement pas un enjeu sur la scene 
internationale. D'ailleurs, si la loi C8 contient de 
telles mesures, c'est en grande partie parce que les 

groupes de consommateurs ont r6ussi 't se tailler une 

place dans le r6seau de politique publique, une 
anomalie si on compare 'a ce qui se passe dans 

plusieurs autres pays. Le rejet des fusions bancaires 

par le gouvernement peut s'expliquer en partie par 
le fait que le march6 canadien est de6j hautement 

concentr6, mais ce rejet, ainsi que le refus du 

gouvernement de laisser les banques vendre de 
l'assurance en succursales, d6montrent aussi 
l'autonomie que possede, s'il d6sire l'exercer, le 

gouvernement face a ces grandes banques. En 
d'autres mots, la gouvernance a plusieurs niveaux 

n'implique pas l'61imination de l'6tat-nation, ou la 
diminution du r81e des gouvernements. 

Il y a, plut6t, une forme de synergie entre le na- 
tional et l'international. L'6tat-nation collabore a la 
mise en oeuvre des accords internationaux. De 
l'autre c6td, I'ouverture des march6s et l'l61aboration 
de systnmes de gouvernance i plusieurs niveaux 
dans le monde de la finance forcent les 

gouvernements nationaux h adopter des standards 
internationaux. Jusque dans les ann6es 1960, les 

CANADIAN PUBLIC POLICY - ANALYSE DE POLITIQUES, VOL. XXXI, NO. 3 2005 

This content downloaded from 132.203.235.189 on Sat, 2 Nov 2013 16:25:33 PM
All use subject to JSTOR Terms and Conditions

http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp


270 Ian Roberge 

politiques financieres 6taient de nature tout ai fait 

domestique. Le secteur 6tait completement prot6g6 
puisqu'il repr6sentait une source d'expansion 
6conomique. Avec l'internationalisation des march6s 
et l'61aboration d'accords internationaux, I'6tat est 

oblig6 d'ajuster son action. 

Le processus menant a la loi C8 d6montre 
toutefois un certain paradoxe puisque celle-ci r6pond 
surtout ' des imp6ratifs domestiques. Harris, entre 
autres, affirme que les actions gouvernementales 
envers les march6s financiers au Canada sont de plus 
en plus de nature politique (2004). Les n6gociations 
entres les acteurs du r6seau expliquent beaucoup 
mieux le rdsultat 16gislatif que les contraintes 
internationales. Les acteurs, surtout les banques, 
justifiaient leurs positions par le contexte de la 
mondialisation, mais il est loin d'etre certain que la 
loi C8 amdliore la comp6titivit6 du secteur finan- 
cier canadien sur la scene internationale. Dans une 
entrevue, un repr6sentant de la Banque Royale 
affirma: "L'une des pressions que nous avons et qui 
n'a pas vraiment 6t6 discut6e a fond, mais qui se 
devra de l'6tre tres bient6t, est le processus 
d'int6gration de l'espace 6conomique nord- 

am6ricain. Nos politiques et r6glementations sont 
encore bas6es sur le modele canadien."' Il est 
clairement sous-entendu dans cette citation que les 

politiques canadiennes r6pondent plus 
' des 

impdratifs nationaux qu'a des imp6ratifs 
internationaux. L'argument n'est pas que 
l'internationalisation des march6s et de la 

r6glementation n'a pas d'effet sur le Canada. Bien, 
au contraire, sur le plan r6glementaire le Canada 

s'adapte aux normes internationales. Cependant, les 
contraintes institutionnelles domestiques, le rl61e de 

l'61ectorat (souvent hostile aux banques), des 

n6gociations ardues au sein du r6seau et une certaine 

r6alit6 politique sont les facteurs clefs pour expliquer 
la loi C8. La mondialisation a une influence sur 

l'l61aboration des politiques nationales. Mais cette 
influence est souvent plus nuanc6e que ne le 

d6montre la litt6rature traditionnelle qui tend ' 

pr6senter l'avenir de l'6tat-nation tout en blanc ou 
tout en noir. 

I1 est essentiel de poursuivre la recherche dans le 
secteur financier au Canada. Certains themes 

s'imposent. Les efforts pour harmoniser la 

r6glementation du march6 des valeurs mobilibres au 
Canada se sont intensifi6s avec l'internationalisation 
des marches. La question d'une commission 
nationale des valeurs mobilibres est toujours sur le 

tapis. En d6cembre 2003, le Comit6 de personnes 
averties nomm6 par le gouvernement f6d6ral pour 
6tudier le secteur des valeurs mobilibres a d6pos6 
son rapport qui contient un appel tres fort pour la 

cr6ation d'une commission nationale des valeurs 
mobilibres, carr6ment, indique-t-on, h cause de 
l'internationalisation des march6s et de la 

reglementation. Le Qu6bec, I'Alberta et la 
Colombie-Britannique rejettent une centralisation de 
la r6glementation dans ce secteur, faisant ressortir 
un conflit entre pressions internationales et struc- 
ture institutionnelle domestique. 

De plus, plusieurs des probl6matiques qui ont 6t6 
d6battues lors du d6bat sur la loi C8, comme les fusions 
bancaires, n'y ont pas trouv6 de solutions d6finitives. 

Alors qu'une nouvelle r6forme mandat6e est en 
vue d'ici 2006, le secteur financier canadien devra 
etre observ6 avec grande attention. 

NOTES 

Cette recherche est le r6sultat de dix-neuf entrevues avec 
des repr6sentants du gouvernement f6d6ral et des membres 
du secteur des services financiers au Canada. J'aimerais 
remercier tous ceux qui ont particip6 'a cette recherche. 

'Entrevue priv6e avec un repr6sentant de la Banque 
Royale, 27 septembre 2002. Traduction de I'auteur. 
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