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Release of Data: Quarterly Updates

Complete historical quarterly series for the finan-
cial flows are available on CANSIM and cover the
period from the first quarter of 1962 to the present.
Data for the current quarter are placed on CANSIM at
approximately the same time as the Second Advance
Release of the Financial Flow Accounts, and approxi-
mately one month prior to the main quarterly public-
ation.

Advance Releases: Change in Policy

In order to expedite making the data available as
quickly as possible to users for whom timeliness of the
data is a major concern, there has been a change in the
manner in which advance information on the Financial
Flow Accounts is released. Advance Releases for the Fi-
nancial Flow Accounts are available upon request and
no longer automatically accompany a subscription to
the main publication. The new advance releases follow
the same basic format as the previous releases. Inquiries
should be directed at the address below.

Financial Flow Accounts 1962 - 1975: Historical Series

This publication, which will be available in the
autumn of 1976, includes: annual matrices, quarterly
time series for all sectors and sub-sectors, time series
for all of the major categories, as well as time series for
summary credit market activity table. The forthcoming
publication will reflect all revisions and conceptual
changes in the Financial Flow Accounts up to 1976, I1.
In the interim, a complete set of historical series
1962 - 1973 printed in loose-leaf binder form is
available, free of charge, upon request. Inquiries should
be directed to:

Financial Flows Section,
21st Floor, “17,

R.H. Coats Building,
Ottawa, Canada

K1A OT6

NOTE

All published reports can be ordered by Catalogue
number directly from Publications Distribution, Statis-
tics Canada, Ottawa K1A OT6 or Canadian Govern-
ment Bookstores.

Inquiries about this publication should be addressed to
G.R. Hughes, 2lIst Floor, Coats Bldg., Statistics
Canada, Ottawa, Canada KI1A 0T6. (Telephone:
995-0851) or to a local office of the burcau’s user
Advisory Services Division:

St. John’s (Nfld.) —
Saint-Jean (T.-N.)  (726-0713)

Halifax (426-5331)
Montréal (283-5725)
Ottawa (992-4734)

Publication des données:
Mises a jour des données trimestrielles

Les séries chronologiques et trimestrielles complétes
des flux financiers sont disponibles a partir de CANSIM
pour la période s’étendant du premier trimestre 1962
jusqu’a aujourd’hui. Les données du trimestre en cours sont
mises sur CANSIM en méme temps, approximativement,
que le Communiqué anticipé n© 2, soit environ un mois
avant la principale livraison trimestrielle.

Communiqués anticipés: changement de procédure

Afin d’accélérer le plus possible le dévoilement des
données aux utilisateurs, pour qui la date de disponibilité
est trés importante, un changement fut apporté a la procé-
dure de dévoilement des données préliminaires des Comiptes
des flux financiers. Les Communiqués anticipés des
Comptes des flux financiers sont disponibles sur demande,
et n"accompagneront plus désormais I’'abonnement a la pu-
blication principale. Les nouveaux communiqués anticipés
seront de méme format que les communiqués précédents.
Les demandes doivent €tre faites a 'adresse ci-dessous.

Compte des flux financiers 1962 - 1975: séries historiques

Cette publication, qui sera disponible a 'automne
de 1976, comprend: les matrices annuelles, les séries
temporelles trimestrielles pour tous les secteurs et tous les
sous-secteurs, les séries temporelles pour les grandes caté-
gories et les séries temporelles du tableau sommaire de
I'activité du marché du crédit. Elle incorporera toutes les
révisions et les modifications a la publication des comptes
des flux financiers jusqu'en 1976, II. En attendant, la
collection compleéte des séries historiques de 1962 - 1973
est disponible en reliure mobile sur demande. sans frais.
Pour tout renseignement, s’adresser a:

Section des flux financiers
21€ étage, 1~

Edifice R.H. Coats,
Ottawa, Canada

K1A 0T6

NOTA

Tous les bulletins publiés peuvent étre commandés
directement, en indiquant le numéro de catalogue, a
Distribution des publications, Statistique Canada, Ottawa,
K1 A OT6 ou aux Librairies du Gouvernement du Canada.

Toutes demandes de renseignements sur la présente publi-
cation doivent étre adressées a G.R. Hughes, 21ieme étage,
édifice Coats, Statistique Canada, Ottawa, Canada,
K1A OT6. (Téléphone: 995-0851) ou a un bureau local de
la Division de [Iassistance-utilisateurs situé aux endroits
suivants:

Toronto  (996-6574)
Winnipeg (985-3257)
Regina (569-5403)
Edmonton (425-5052)
Vancouver (666-3594)



THE SYSTEM OF NATIONAL ACCOUNTS

I Canmeda, the National Accounts have been developed since
the close ol the Second World War in a series of publications
relating to their constituent parts. These have now reached a stage
of evolution where they can be termed a “System of National
Accounts”. Far purposes of identification, all publications (con-
taining tables of statistics, descriptions of conceptual frameworks,
and descriptions of sources and methods) which make up this
System will now carry the term “*System of National Accounts™ as
a general title.

The System of National Accounts in Canada consists of
several parts. The annual and quarterly Income and Expenditure
Accounts (included with Catalogue Nos. carrying the prefix 13)
were, historically speaking, the first set of statistics to be referred
to with the utle “National Accounts™ (National Accounts, [ncome
and Expenditure). The Balance of International Payments data,
{Catalogue Nos. with prefix 67). in their more summary form, are
also part of the System of National Accounts and they, in fact,
pre-date the Income and Expenditure Accounts.

Greatly expanded structural detail on industries and on
goods and services is portrayed in the Input-Output Tables of the
System (Catalogue Nos. with prefix 15). The indexes of Real
Domestic Product by iIndustry (included with Catalogue Nos.
carrying the prefix 61) provide “constant dollar” measures of the
contribution of each industry to gross domestic product at lactor
cost. Inputs and outputs are related in Productivity Studies
(Catalogue Nos, with prefix t4).

Both the Input-Output Tables and Indexes of Real Domestic
Product by Industry use the establishment as the primary unit of
industrial production. Measures of financial transactions are pro-
viled by the Financial Flow Accounts (Catalogue Nos. with prefix
13). Types of lenders and financial instruments are the primary
detail in these statistics, and the legal entity is the main unit of
classification of transactors. Also, provision is made in the System
for mcorporation of balance sheet (wealth) estimates when such
data are sufficiently developed.

The System of National Accounts provides an overall
conceptually integrated framework in which the various parts can
be considered as interrelated sub-systems. At present, direct
coniparisons amongst those parts which use the establisliment as
the basic unit and those which use the legal entity can be carried
out only at highly aggregated levels of data. However, Statistics
Canada is continuing research on enterprise-company-establishment
relationships; it may cventually be feasible 10 reclassify the data
which are on one basis (say the establishment basis) to correspond
to the units employed on another (the company or the enterprise
basis).

In its broad outline. the Canadian System of National
Accounts bears a close relationship to the international standard as
described in the United Nations publication, A System of National
Accounts (Studies in Methods, Series F, No. 2, Rev. 3, Statistical
Office, Department of Economic and Social Affairs, United
Nations, New York, 1968).

LE SYSTEME DE COMPTABILITE NATIONALL

Au Canada, les comptes nationaux on fait I'objet depuis la fin de
la Seconde Guerre mondiale de toute une séric de publications portant
sur leurs ¢léments constitutifs. [ls ont connu une telle évolution qu'on
peut maintenant les qualifier de *“Systéme de comptabilité nationale”.
Aux fins d'identification, toutes les publications qui font partie du
systéme (elles contiennent des tableaux statistiques, l'explication des
cadres théoriques et Fexplication des sources et des méthodes)
porteront désormais le titre pgénéral de *‘Systéme de comptabilité
nationale™,

Le systeme de comptabilité nationale du Canada se divise en
plusieurs catégories de comptes. Les comptes annuels ct trimestriels de
revenu et de dépenses (publiés dans les bulletins dont le numéro de
catalogue commence par 13) ont constitué le premier ensemble de
statistiques & étre connu sous le titre de “Comptes nationaux”
(Comptes nationaux, revenus ct dépenses). Les données sur [a balance
des paiements internationaux (numéros de catalogue commengant par
67) font également partie, sous leur forme sommaire, du systéme de
comptabilité nationale; elles ont méme existé avant les comptes de
revenu et de dépenses.

Une nomenclature, sensiblement augmentée, d’industries et de
biens et services figure dans les tableaux d’intrants et extrants
(input-output) du systéme (numéro de catalogue commengant par 15),
Les indices du produit intéricur réel par industric (compris dans les
publications dont les numéros de catalogue commencent par 6f)
mesurent, en “dollars canstants”. 'apport de chaque branche d'activité
au produit intérieur brut au coit des facteurs. Un rapport est établi
entre intrants et extrants dans les études de productivité (publications
dont tes numéros de catalogue commencent par 14).

L'établissement sert d’unité de base de la production industrielle
tant dans les tableaux ‘input-output’ que duans les indices du produit
intérieur récl. Les comptes de flux financiers (publications dont les
numéros de catalogue commencent par 13) mesurent les opérations
financiéres. Les catégories de préteurs et d’instruments financiers
forment les éléments de base de ces statistiques et la personne morale
est le point de départ du classement des agents économiques. En outre,
le systéme a été congu de fagon @ pouvair incorporer les comptes de
bilans (qui prennent pour objet le patrimoine) lorsque les données sy
rapportant scront suffisamment développées.

Le systéme de comptabilité nationale constitue un ensemble
conceptuellement intégré dans lequel les diverses catégories de comptes
peuvent étre considérées comme des sous-systémes étroitement liés
entre eux. Au stade actuel de développement, on ne peut faire de
comparaison directe entre les éléments basés sur I'établissement et ceux
qui sont basés sur I'entité 1égale que lorsque les données sont groupées
dans des catégories trés générales. Toutefois, Statistique Canada
poursuit ses recherches sur les relations entre 'entreprise, la société et
I’établissement. Il sera peut-étre possible un jour de reclasser les
données fondées, par exemple, sur I'établissciment de maniérc i les faire
correspondre aux données établies d’aprés la société ou I'entreprise.

Dans ses grandes lignes, le systéme de comptabilité nationale du
Canada est ¢troitement reli¢ a ta norme internationale exposée dans la
publication des Nations Unies -- Svstéme de compiabilité nationale
{ Etudes méthodologiques, série F, NO 2, Rev. 3, Bureau de statistique,
Département des affaires économiques et sociales, Nations Unies, New
York, 1970).



SYMBOLS

The following standard symbols are used in
Statistics Canada publications:

.. figures not available.
. .. figures not appropriate or not applicable.

—nil, or, in this publication less than half
unit expressed.
- - amount too small to be expressed.

P preliminary figures.

1 revised figures,

SIGNES CONVENTIONNELS

Les signes conventionnels suivants sont employés
uniformément dans les publications de Statistique Canada:

.. nombres indisponibles,
... n'ayant pas lieu de figurer.

— néant ou, dans la présente publication, infé-
rieur a la moitié de I'unité exprimée.

- - nombres infimes.

P nombres provisoires.

I nombres rectifiés.
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A FINANCIAL COMMENTARY
First Quarter 1976
SUMMARY

The principal features of financial activity in the
first quarter include: a continuation of heavy borrow-
ing by the public sector particularly by the associated
enterprises of governments, a re-emphasis on short-
term forms of financing by private corporations,
increased reliance on foreign sources of funds, a decline
in the money supply and upward pressure on short-
term rates of interest. Total credit market borrowing
by the non-financial sectors of the economy amounted
to $10.4 billion, an increase of 73% over the flow
recorded in the first quarter of 1975 (see Statement 1,
Financial Market Summary Table). Placed in relation
to the flow of final goods and services. the ratio of
total borrowing to GNP was 25.3% in the first quarter
of 1976, up by 1.0% from the fourth quarter of last
year.

The Canadian economy recorded its fourth
consecutive quarter of real output gains, with seasonal-
ly adjusted real GNP growing at an annual rate of
11.4% over the first quarter. In current dollar terms,
GNP seasanally adjusted expanded at an annual rate of
19.8%. The composition of aggregate demand exerted a
profound effect upon credit markets and the channels
through which credit flowed. Inventory accumulation,
which accounted for most of the growth in final
aggregate demand led to a large increase in the demand
for short-term financing and particularly for bank
loans. As a consequence, there was a sharp jump in the
proportion of total borrowing accommodated through
the banking system. The trend towards longer-term
borrowing which emerged in the fourth quarter of
1974 was, at least temporarily, interrupted. For the
private non-financial sector, borrowing in the form of
short-term credit market instruments as a percentage of
total credit market borrowing by that sector averaged
40% during 1975, In the first quarter of 1976, this
percentage increased to slightly over 70%.1 Amongst
the domestic non-financial sectors, the tendency
towards short-term borrowing was largely confined to
the private corporate sectors. Short-term borrowing as
a percentage of total borrowing for the cconomy as a
whole, did not change nearly as dramatically (see
Statement 2).2

I In making these comparisons, it is assumed that there
is a relatively close relationship between term to maturity and
type of instrument. Because instruments arc rather hetero-
genous as to lerm. these percentages can only be taken as
indicative of broad tendencies.

2 The large swing in the proportion of short-term
borrowing in the fourth quarter of the vear which appears in
Statement 2 is cssentially a result of sales of Canada Savings
Bonds in the fall of the vear.
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COMMENTAIRE FINANCIER
Premier trimestre 1976
SOMMAIRE

Les principales caractéristiques de I'activité finan-
ciére au premier trimestre de 1976 ont été la poursuite des
emprunts considérables de la part du secteur public et
surtout des entreprises parapubliques, un regain des
formes de financement a court terme des sociélés privées,
une augmentation de la dépendance de sources étrangéres
de financement, une baisse de 'offre de monnaie et une
pression a la hausse sur les taux d’intérét a court terme. Le
total des emprunts par les secteurs non financiers de
I'économie s'est élevé i $10.4 milliards, soit une hausse de
73 % par rapport au premier trimestre de 1975 (voir I'état
1, tableau Sommaire du marché financier). En fonction de
la production finale de biens et services, le rapport
emprunts totaux/PNB a atteint 25.3 % au premier tri-
mestre de 1976 en hausse de 1 % par rapport au quatriéme
trimestre de 1975,

Pour le quatriéme trimestre consécutif, I'économie a
enregistré une hausse de production iéelle: le PNB désai-
sonnalisé a crit & un taux annuel de 11.4 % pendant le
premier trimestre. En dollars courants, cela signifie que le
PNB désaisonnalisé augmentait 3 un taux annuel de
19.8 %. La composition de la demande globale a eu une
influence considérable sur les marchés et les conducteurs
de crédit. L’accumulation des stocks, responsable de la
plus grande partie de la hausse de la demande globale
finale, a entrainé une forte augmentation de la demande
de financement a court terme et en particulier de préts
bancaires, ce qui a provoqué un brusque gonflement de la
proportion des emprunts totaux fournis par les banques.
La tendance vers des formes de financement a long terme
qui €tait apparue au cours du quatriéme trimestre de 1974
a disparu, du moins temporairement. Le pourcentage des
emprunts totaux sur le marché du crédit par le secteur
non financier privé sous forme d'instruments de crédit a
court terme a €té en moyenne de 40 % en 1975. Au cours
du premier trimestre de 1976, ce pourcentage est passé i
un peu plus de 70 %). La tendance vers les emprunts a
court terme des secteurs domestiques non financiers s’est
principalement limitée aux secteurs des sociétés privées.
Le pourcentage des emprunts totaux que constituaient les
emprunts a court terme au niveau de I'ensemble de
I'économie n'a par varié de fagon aussi marquée (voir
'état 2)2.

' Pour faire ces comparaisons, on suppose qu'il cxiste un
rapporl entre le terme de Péchéance et le genre dlinstrument.
Comme les instruments sont assez hétérogenes en ce quiconcerne
I'échéance, ccs pourcentages ne doivent étre considerés que
comme des indicateurs des tendances générales.

2 Le changemenl considérable dans la part des emprunts a
court terme au cours du quatritme trimestre de 'année qui
apparait dans U'état 2 est essenticliement le résultat des ventes
d’obligations d'épargne du Canada a l'automine.
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A falling off in the demand for consumer dura-
bles led to reduced demands for consumer credit
during the first quarter, and the flow of consumer
credit amounted to $231 illion. A large part of the
decline in the flow of consumer credit, however, can be
attributed to normal seasonal patterns.

The clear shift towards public sector borrowing
which emerged in 1975 continued to be evident in the
first quarter of 1976. Including borrowing by non-
financial government enterprises, borrowing in conven-
tional market instruments amounted to $4.4 billion in
the first quarter of 1976 up from $2.7 billion in the
first quarter of 1975. A large proportion of the public
sector borrowing particularly by government enter-
prises was done abroad. The role of the foreign sector
as a supplier of capital to Canadian borrowers con-
tinued to grow during the period under review and the
foreign sector satisfied approximately 32% of total
borrowing by ultimate borrowers.

Short-term interest rates in Canada followed a
U-shaped path over the quarter reaching their low
point near the begining of February. Early in the third
month of the quarter, upward pressure on short-term
rates became increasingly evident. The March 8th in-
crease in Bank Rate from 9.00 to 9.50, precipitated
further increases in short-term interest rates, particu-
larly in the very short end of the market. In the United
States, the Federal Reserve Bank of New York dis-
count rate was adjusted downwards in mid-January.
Short-term rates in the United States also moved
downward in the early stages of the quarter, and then
inched upwards during the latter half of the quarter. A
historically wide short-term rate differential between

La baisse de la demande de biens de consommation
durables a provoqué une réduction de la demande de
crédit a la consommation pendant le premier trimestre et
le flux de crédit au consommateur a totalisé $231 mil-
lions, Une assez large part de cette baisse de crédit au
consommateur est cependant attribuable d des facteurs
$aisonniers normaux.

Le glissement évident vers Pemprunt du secteur
public qui était apparu en 1975 s’est poursuivi pendant le
premier trimestre de 1976. Les emprunts en instruments
conventionnels de crédit, y compris ceux des entreprises
publiques ont atteint $4.4 milliards, soit une hausse de
$2.7 milliards depuis le premier trimestre de 1975. Le
secteur public, et en particulier les entreprises publiques, a
contracté une grande partie de ses emprunts a I'étranger,
ce qui a encore accentué le rdle du secteur étranger
comine source de capitaux pour les emprunteurs cana-
diens. Les emprunts auprés du secteur étranger ont consti-
tué environ 32 % du montant total versé aux emprunteurs
finals.

Les taux d’intérét a court terme au Canada ont suivi
une courbe en U pendant le trimestre, passant par leur
point le plus bas au début de février. Au début de mars, la
pression a la hausse sur les taux d'intérét a court terme est
devenue de plus en plus marquée. La hausse du taux de la
Banque du Canada de 9.00 a 9.50 annoncée le 8 mars a
provoqué de nouvelles augmentations de ces taux
d’intérét, surtout en ce qui concerne le marché a trés
court terme. Aux Etats-Unis, le taux d’escompte de la
Federal Reserve Bank de New-York a été abaissé vers la
mi-janvier. Les taux d’intérét a court terme américains ont
aussi diminué pendant la premiére partie du trimestre,
pour augmenter légérement au cours de la deuxiéme
moitié. Un différentiel d’intérét a court terme sans précé-



Canada and the United States emerged over the quarter
(sce Chart 5). The forward Canadian dollar moved to a
strong discount, however, and there was little in the
way of international short-term capital flows on a
covered arbitrage basis.

Long-term interest rates also traced out a
U-shaped path over the first quarter, although, the
movements in long-term rates were characteristically
niore subdued. While the yield curve in the United
States was strongly upward sloping, yield curve in
Canada had a very gentle upward slope, reflecting in
part the relative tightness of the short-term credit
markets in the two countries.

The height of short-term interest rates in Canada
was in large measure a reflection of the monetary
authorities attempting to control the rate of expansion
of the money supply. The Bank of Canada uses 1
narrow definition of the monetary stock, currency in
the hands of the public and demand deposits at
chartered banks (M1). and interprets the results of its
actions partly in terms of the rate of growth of this
aggregate (see Statement 3, the Bank of Canada tends
to focus on the scasonally adjusted series average of
Wednesdays series). Seasonally adjusted M1 exhibited a
negative rate of growth during the first quarter, follow-
ing a rapid rate of expansion in the fourth quarter of
1975. It is widely believed that the fourth quarter
growth rates were distorted to a large extent by the
postal strike and are not representative of the actual
thrust. of policy. Wider monetary aggregates such as M2
(see Statement 3) moved quite ditferently from MI.
During the quarter under review M2 expanded at an
annual rate of 13.8%.

The chequable deposit Habilities of the near-
banks while small relative to the demand deposits of
the chartered banks are not negligible and form part of
the payments system in Canada. Because of the Bank
of Canada’s focus on the narrow definition of money,
movements in these deposits are particularly interesting
and for that reason are now separately identified in the
relevant tables.

IX -

dent entre les Etats-Unis et le Canada a été enregistré
pendant la méme période (voir graphique 5). Le déport
sur le dollar canadien a terme Sest encore accru cepen-
dant, et les flux internationaux de capitaux a court terme
ont été¢ a peu prés nuls apres arbitrage.

La courbe des taux d’intérét a long terme a elle aussi
été en U pour la période a 'étude quoique les .mouve-
ments de ces taux aient €té moins brusques, comme ¢’est
le cas normalement. La pente de la courbe de rendement
pour les Etats-Unis a été fortement en hausse tandis que
celle pour le Canada était trés légérement en hausse,
traduisant sans doute en partie les resserrements relatifs
du crédit dans les deux pays.

Le niveau tres élevé des taux d'intérét a court terme
canadiens a été en grande partie causé par les tentatives
des autorités monétaires de controler le taux d’expansion
de Toffre de monnaie. La Banque du Canada utilise une
définition de la masse monétaire trés étroite, a savoir les
devises détenues par le public et les dépots a vue dans les
banques commerciales (M1), et examine les résultats de
ses interventions en partie a la lumiére du taux de
croissance de cet agrégat (voir I'état 3; la Banque du
Canada tend a s’attacher a la série désaisonnalisée des
moyennes des mercredis). Le taux de croissance du MI
désaisonnalisé a été négatif pendant le premier trimestre,
aprées avoir augmenté trés rapidement pendant le
quatrieme trimestre de 1975. On pense que ces derniers
taux ont été déformés assez considérablement par la gréve
des postes et ne représentent donc pas la véritable orienta-
tion de la politique de la Banque. Les mouvements
d’agrégats plus vastes comme le M2 (voir 'état 3) ont été
tres différents de ceux du MI1. Pendant la période a
F'étude, le M2 a crti 4 un taux annuel de 13.8 %.

Les engagements sous forme de dépots transférables
par chéque des quasi-banques sont faibles en comparaison
des dépots a vue des banques, mais ne sont pas négli-
geables et font partie du systéme de paiements du Canada.
Les mouvements de ces dépots sont particuliérement
intéressants vu I'importance attachée par la Banque i la
définition étroite de la monnaie et sont, pour cette raison,
classés séparément dans les tableaux appropriés.



STATEMENT 1. FINANCIAL MARKET SUMMARY TABLE

ETAY 1. TABLEAU SOMMAIRE DU MARCHE FINANCIER

I
1975 1976
1 (1o IV ANNUAL i) B Iv  ANNUAL
g " MILLIONS OF DOLLARS - MILLION DE DOLLARS

TOTAL FUNOS RAISEC BY NON-FINANCIAL SECTORS - TOTAL DES
EMPRUNTS DES SECTEURS NON FINANCIERS seavseasssasssvaoann 6007 7534 7006 11969 32916 | 10417

PERSCAS AND UNINCGRFORATED BUSINESS ~ PARTICLIERS ET ENTAE-

PRISES NON CONSTITUEES EN SOCIETES «ocssesssscasassssans 611 4019 4037 4444 13111 3403
CONSUMER CREDIT - CREDIT CE LA CONSOMMATION «oresesonsces 148 1104 881 1044 3177 231
FANKL TN 55 —n PRETISHBANEATRES, Toktur i BUE .o vt L S0 -556 501 677 1334 1956 1269
OTHER LCANS — AUTRES PRETS ...... -133 234 40 -268 -127 301
MORTGAGES - HYPCTHEQUES eeecoanes 1123 2179 2427 2311 8040 1597
BN ] OBL 1 ANLERE ole o2 lo v o w ofs s o sivia ST B aBie 0.0 siois S widfe 29 i o 65 5

NON-F INANC TAL ENTERFRISES(1) — SOCIETES NCN FINANCIERES(Ll). 2397 1&34 s 10E1 5817 2297
EUH LOANS! P RETTS | BANCAIRIESH Sains <t /aatorote ofs| Aae apolt o' eiorae o 558 Miap MG L.25ale 1BoF 1144
OTHER LDOANS ~ AUTRES PRETS .ccanevnnuscsovnsscasnvvrvnscscss 452 92 3 346 B93 489
FINANCE AND OTHER SHORT-TERM PAPER - PAPIER OF SOCIETIES

DE FINANCEMENT ET AUTRE PAPIER A COURT TERME eeccaaeesw 360 179 =160 -~277 102 =)
MORTGAGES -~ HYPOTHEQUES - 29 29 116 171 345 121
BONDS — OBLIGATIGNS -u.c.. 725 151 369 271 2116 488
NGRS ACTIICNS B « o B rtters bR Yo Forniososs7s mio 1o TBe 2 SiTelas e 278" " 251 247 “Yeg . lasa 76

.

GENERAL GOVERNMENT (2) - AOMINISTPATIONS PUBLIQUES §2) Eeleia's 2742 1774 2020 5997 12533 4385
B8ANK LOANS - PRETS BANCAIRES .ecascercecsccssancenssranas 1193 117 =217 =313 780 854
OTHER LOANS = AUTRES PRETS wocasses 131 -59 62 49 630 164
TREMSURYS \BIMLS =) BON DU~ TRESTR oo omeslaiesassesasineeooal - 165 245 160 570 295
FINANCE AAD OTHER SHORT-TERM PAPER - PAPIER DE SOCIETIES

OF FINANCEMENY ET AUTRE PAPIER A COURT TERME s.ceeense 412 -94 296 =264 350 226
B TR G e - (HYEBIEUUES: - >l & & el s o SFWToia/s oeieelas =0 s 33 32 20 19 104 1
BONDIE =" QBL |GATTENS Sasa e ane: 968 1558 1609 5884 10019 2821
S AT o A O S 5 9% 55 s 5 80 16

REST OF THE WOPLD = RESTE DU MONDE eevoveacncevevoacnsacseans 257 507 214 477 1455 3R
BB AN~ PRETSWAANCARRES, < cic/leis oie ool Hfile:a o slaisieiate/dlo o eils 25 253 15 286  63S 164
DTHER LOANS - AUTRES PRETS eeecss 197 266 164 103 730 129
EEE S 2 AGTIIONS (113))  Sarertrure afo siatesere vr eiafardlarare Motk ofiiere o oFE a5 | =15 B =0E . 1aE 86 39

TOTAL FUNOS SUPPLIEQ - OFFRE TOTALE OF FONDS woecocsvveanse 6007 7934 7006 11969 32916 10417
GENERAL GOVERNMENT 14] - AOMINISTRATICNS PUBLIQUES (4) .. 1049 1191 1257 B59 4356 1143
CENTRAL BANK — ADMINISTRATION CENTRALE evvancensacesvooes 22 222 551 =48 141 108
CHARTERED BANKS — BANQUES A CPARTE aosercensannnsecnannes 1309 2556 1459 3235 8559 3662
OTHER PRIVATE FINANC [AL INSTITUTICNS - AUTRE INSTITUT-

ELMEARRIASE HERES: PR LVEEISE & ofeis einjeias s tata's sltlala/sa/obte's slaimiars 2837 2505 2387 1954 9663 2923
REST.OF THE WGRLL ~ RESTE DU MONDE «oavvssesvecasssosnans 971 1004 839 2535 5349 3429
NON FINANCIAL ENTERPRISES — SCCIETES NON FINANCIERES <uas -284 -126 306 649 547 2uls
PERSCNS ANC UNINCCRPORATED BUSINESS -  PARTICULIERS ET

ENTREPPISES NCN CONTITUEES EN SCCIETES svessuasncascons 103 580 207 2785 3675 ~130

TOTAL BCRROWING AS PER CENT OF GROSS NATIONAL PRODUCT -

JOTAL DES EMPRUATS, EN PCURCENTAGE DU PRCDUIT NAT [ GNAL
oo R Y e “Wespd e iYL 17.0 20.6 15.6 24.3 20.4% 25.3

(1) SECTCR [li. - SECTEUR ItIi.
(2) SECTORS 1V, X, X1, - SECTEURS 1V, X, XI.
(3) INCLUDES FUNDS RAISED BY THE FOREIGN SECTOR THROUGH FOREIGN SECURITIES. -y COMPRIS LES FONDS RECUEILLIS PAR LE SECTFU®R ETRA-

NGER PAR OES EMISSIONS DE VALEURS ETRANGERES.

(4) SECTORS 1v, 1X, X, Xl. — SECTEURS IV, IX. Xs XI.
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B2 TEMENT 2, NON~FINANCIAL SECTOFS BORROWING BY TERM

drer 2. EMPRUNTS CES SECYEURS NON FINANCIERS PAR TERME

‘ 1975 1976

|
I nio Bp W avR ANNUAL Tl 1™ ) v ANl
: B s MILLIONS CF DOLLARS = NILLION DE DOLLARS

TOTAL SHORYER TERM 1) = TOTAL A COURT TERME 11) cevanacess 2545 2916 2072 6138 13671 4948
TOTAL LCANGER TERM - TOTAL A LONG TERME sereeceastccsocenene 3402 5C18 4934 5831 19245 5469
TOTAL BORROWING ~ TOTAL DES EMPRUNTS -..-..................] 6007 7534 7006 11969 32916 10417

(1) CANACA SAVINGS BONDS ARE INCLUOED IN THE TOTAL SHORVER TERM. - LES OBLUIGATICAS D*EPARGANE CU CANACA SONT COMPRISES DANS
LE TOTAL A COLRT TERME.
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CREDIT MARKET DEVELOPMENTS

Short-term Paper

The volume of credit raised by both financial and
non-financial borrowers during the first quarter
amounted to $315 million.3 The principal borrowers in
this market were provincial governments and their
enterprises, sales finance companies and consumer loan
companies. Affiliates of foreign banks which played an
important role in the market as borrowers in 1974
were essentially absent from the market (these institu-
tions are included in Sector VII1.6, Other n.e.i.).
Turning to the supply side of the market, the major
purchasers of short-term paper over the period in-
cluded the Bank of Canada, trust companies, life
insurance companies, and the foreign sector. Invest-
ment dealers’ inventories were off sharply ($424 mil-
lion). Bank of Canada acquisitions included bankers’
acceptances which were purchased in an effort to
moderate temporary fluctuations in short-term rates of
interest (even-keeling) in the latter part of the quarter.

After falling during the early stages of the quar-
ter, interest rates on short-term paper climbed rapidly
in the thrid month of the quarter. Part of this climb
can be associated with the increase in Bank Rate early
in the third month of the quarter, although short-term
rates were under some upward pressure prior to the
increase in Bank Rate. Rates on short-term paper
ended the quarter approximately 60 to 65 basis points
higher than they started out at. At the dawn of the
quarter, the 90-day finance paper rate stood at 9.34%
and by quarter’scloseit had risen to 9.99%. Thereafter,
however, there was downward pressure on short-term
rates as the second quarter progressed.

Bonds and Equities

Table 3 - 30 “Bonds™ outlines the flow of credit
through the bond market in some detail. Total net
funds raised in this market amounted to approximately
$4.1 billion compared to $2.3 billion in the same
quarter of 1975. The flows in the fourth quarter are
strongly influenced by the Canada Savings Bond
campaign. Excluding Canada Savings Bonds, which are
separately identified in the table, the net volume of
bond financing in the first quarter was 21% greater
than the volume which occurred in the fourth quarter
of last year.

3 The Bank of Canada datum for the increase in short-
term paper outstanding over this period is $305 mitlion. The
discrepancy between the two figures is primarily due to liming
differences, valuation adjustments, as well as minor definitional
and coverage differences. Preliminary results from a study
carried out by the staff in the I'inancial Flows Sccetion suggest
that timing accounts Tor most of the difference between the
figures.

- XI

L’EVOLUTION DU MARCHE DU CREDIT

Les effets a court terme

Le volume du crédit contracté par les emprunteurs
financiers et non financiers au cours du premier trimestre
sest élevé a $315 millions3. Les entreprises publiques
provinciales, les sociétés de financement de ventes et les
sociétés de préts a la consommation ont été les principaux
emprunteurs. Les filiales des banques étrangéres, qui
avaient été des emprunteurs si importants en 1974, se sont
tenus a 'écart du marché (ces organismes sont compris
dans le secteur VIII.6, Autres, n.c.a.). Du coté de I'offre
de crédit, les grands acheteurs d’effets a court terme
pendant cette période ont ¢té la Banque du Canada, les
sociétés de fiducie, les sociétés d’assurance-vie et le secteur
étranger. Les stocks des courtiers en valeurs mobiliéres ont
accusé une forte baisse (3424 millions). Les achats de la
Banque du Canada comprenaient les acceptations ban-
caires que la Banque a achetées pour modérer les fluctua-
tions temporaires des taux d’intérét a court terme qui se
sont produites au cours de la derniére partie du trimestre.

Aprés avoir baissé pendant la premiére partie du
trimestre, les taux d’intérét sur les effets a court terme ont
remonté rapidement au cours du mois de mars. Cette
hausse peut étre en partie attribuée au relevement du taux
de la Banque au début du mois de mars, méme si elle I'a
précédé. A la fin du trimestre, les taux a court terme
avaient gagné environ 60 & 65 points de base par rapport
au début de la période; le taux des effets de financement a
90 jours est passé de 934 % a 9.99 % pendant cette
période. Au cours du deuxiéme trimestre, cependant, des
pressions a la baisse des taux a court terme se sont fait
sentir.

Obligations et actions

Le tableau 3 - 30, “Obligations” dégage les détails
du flux du crédit sur le marché des obligations. Le total
net des fonds prélevés sur ce marché s'est €levé a environ
$4.1 milliards, comparativement a $2.3 milliards a la
méme période 'année précédente. Les flux du quatrieme
trimestre sont fortement influencés par la campagne de
vente des obligations d’épargne du Canada. Si on exclut
ces obligations. qui sont classées séparément dans le
tableau, le volume net de financement des obligations
pendant le premier trimestre a été 21 % plus élevé quau
cours du quatrieme trimestre de 1975.

3 Les chiffres de la Banque du Canada font ressortir unc
hausse de $30S5 miltions des effets & court terme en cours pendant
cette période. La diffcrence entre les deux chiffres provient
principalement de différences de périodes de mesure. de la rectifi-
cation de I'évaluation ct de variations mincures dans les définitions
et la couverture. Les résultats provisoires d’une enquéte mence par
le personnel de la Section des lux financicrs suggerent que les
variations de périodes cxpliquent la plus grande partie de la
différence.
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The origins of demand pressure in the bond
market in the first quarter of the year were largely
centered in the public sector (governments and their
associated enterprises) which accounted for close to
77% of the increase in bonds outstanding. Reflecting
large deficits by some provinces and heavy capital
expenditure programs by provincial government cnter-
priscs, borrowing in the form of provincial government
bonds was particularly heavy and accounted for 61% of
net new funds raised in the bond market during the
first quarter. With reference to Table 3 -32, “Provincial
Government Bonds”, it can be seen that a large portion
(74%) of the increase in provincial bonds outstanding
went abroad (31,847 million).

The long-term interest rate differential between
Canada and the United States provided an incentive to
borrow abroad. In practice, the size of the differential
is not fully indicative of the incentive to borrow
abroad. Flotation costs are generally lower in the
United States than in Canada, and given the size of the
financing requirements of some of the associated
provincial government enterprises there are cconomies
of scale to be realized in borrowing in the United
States. Since for the most part the issues sold in the
United States were foreign pay issues, there is some
foreign exchange risk to borrowing abroad. On a long
term bond however, the Canadian dollar would have to
depreciate a substantial amount to overcome the
savings due to a lower interest rate and associated
lower borrowing costs abroad.4

In large measure in response to the removal of
the interest withholding tax on longer-term (over five
years to maturity) corporate issues placed abroad, the
pace of corporate bond borrowing abroad picked up
dramatically in the fourth quarter of 1975. The reac-
tion to this policy change clearly shows up in Table
3. 34 “Other Canadian Bonds”. In the first quarter of
1975, of a net change in corporate bonds outstanding
of $1.0 billion, the foreign sector absorbed $59 million
or less than 6%. Over the first quarter of 1976,
however, the foreign sector absorbed approximately
72% of the net increase of $1.0 billion in corporate
bonds outstanding. A large proportion of the corporate
issues placed abroad were Canadian pay issues which
were sold on the Eurobond market. The paucity of
corporate issues on the domestic market was reflected
in a narrowing of the interest rate differential between
Federal and Industrial bonds.

4 lgnoring brokerage costs, a risk-neutral (i.c.: the vari-
ance in the exchange rate does not enter into the borrowers
objective function) borrower would be indifferent between
borrowing in Canada and the United States if: e =u+a+au
where ¢ and u refer to comparable interest rates in Canada and
the United States and a refers to the rate of appreciation of the
U.S. dollar in terms of the Canadian dollar.
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Le secteur public (administrations et entreprises
apparentées) a été la plus grande source de la demande sur
le marché des obligations pendant le premier trimestre. Ce
secteur est responsable de pres de 77 % de la hausse des
obligations en cours. Les emprunts sous forme d’obliga-
tions provinciales ont été particuliérement élevés, tradui-
sant les déficits considérables de certaines provinces et les
fortes dépenses de capital de sociétés affiliées provinciales.
Ils ont constitué 61 % des fonds nouveaux nets prelevés
sur le marché des obligations pendant le premier trimestre.
Une grande partie (74 %) des nouvelles obligations provin-
ciales cn cours a été émise a P'étranger (51,847 millions),
comme le montre le tableau 3-32, “‘Obligations
provinciales™.

Le différentiel des taux d’intérét along terme entre
le Canada et les Etats-Unis a encouragé les emprunts a
I'étranger. En pratique, la taille du différentiel ne donne
pas une mesure exacte de ’encouragement a emprunter a
I'étranger. Les couts d'émission sont en général plus bas
aux Etats-Unis qu’au Canada et si 'on tient compte de la
taille des besoins financiers de certaines des sociétés
affiliées des administrations provinciales, il est possible de
réaliser des économics en empruntant aux Etats-Unis.
Comme la plupart des émissions vendues aux Etats-Unis
sont payables en devises étrangeres, il y a certains risque a
emprunter a P'étranger. Sur une obligation a long terine
cependant, il faudrait que le dollar canadien se déprécie
considérablement avant que les économies réalisées en
empruntant a I'étranger, grice aux taux d’intérét plus bas
et aux colts d’emprunt plus faibles, soient annulées4.

L'abolition de la retenue fiscale sur les émissions a
plus long terme (& échéance de plus de cinq ans) des
sociétés lancées a I'étranger a été la cause principale de
I"accélération subite du rythme d’emprunt sous forme
d’obligations de sociétés au quatrieéme trimestre de 1975.
La réaction a ce changement de politique apparait nette-
ment dans le tableau 3-34 “‘Autres obligations cana-
diennes”. Au premier trimestre de 975, le secteur
étranger était intervenu pour $59 millions de la variation
nette de $1.0 milliard de Pencours des obligations des
sociétés, soit pour moins de 6 % du total. Pour la méme
période en 1976, ce secteur est intervenu pour environ
72 % de la hausse nette de $1.0 milliard de cet encours.
Une proportion importante des émissions des sociétés
lancées a I’étranger étaient libellées en dollars canadiens et
ont été placées sur le marché des euro-obligations. La
rareté des émissions des sociétés sur le marché national
s'est traduite par le resserrement du différentiel des taux
d’intérét entre les obligations fédérales et industrielles.

4 Si I'on ne tient pas compte des frais de courtage, un
emprunteur indifférent au risque (c’est-a-dirc qu'on ne tient pas
compte du taux de change dans la fonction objectif de Femprun-
teur) cmprunterait aussi bien au Canada qu'au Ltats-Unis si:
c=u+a+au, ol cetu sont les taux d'intérét comparables au
Canada ct aux Iiats-Unis ct a est le taux d"appreciation du dollar
E.-U. par rapport au dollar canadien.



The stock market was not an important source of
new capital for Canadian corporations during the first
quarter. Approximately $200 million was raised on this
market. not a large amount even by recent standards.
Fhe situation in Canada appears to have been in
marked contrast to that in the United States where the
volume of new equity issues was the largest in three
years.

Mortgages

Spending on residential construction during the
first quarter of 1976 amounted to $2,141 a 46%
increase over the flow recorded during the first three
months of 1975, The flow of funds to non-financial
borrowers via the mortgage market during the first
quarter of 1976 was also up substantially compared to
the flow which occurred during the same quarter one
year ago. During the quarter under review, non-
financial borrowers raised $1.7 billion in the mortgage
market a 45% increase over the net amount borrowed
in this market during the first quarter of 1975 (see
Table 3 - 29, Mortgages). Marginally over 574 of the
flow of funds into this market during the first quarter
originated with the bank and near-bank sectars, con-
tractual savings institutions accounted for approxi-
mately 14.2%, while the public setor (including
government enterprises) accounted for over 20% of the
flow.

During the early stages of the quarter, the mort-
gage market became progressively easier and mortgage
rates inched downwards. Following the increase in
Bank Rate early in March this downward tendency was
reversed, rates on guaranteed investment certificates at
trust companies were adjusted upward which in turn
put upward pressure on mortgage rates. The quarter
ended with the conventional mortgage rate at 129%.

A number of factors suggest that there may be a
tapering off in mortgage flows later in the year. The
number of housing starts began to decline towards the
end of the first quarter and in the carly part of the
second quarter. There is also some evidence of unin-
tended inventory accumulation by builders of Con-
dominiums in large urban areas.

Consumer Credit

During 1975 spending on consumer durables
provided one of the stronger areas of final demand for
goods and services. Spending on durables was relatively
weak in the first quarter of 1976. Using seasonally
adjusted figures expressed at annual rates, spending on
duruables fell from $16.1 billion in the fourth quarter of
tast year to $15.2 billion in the first quarter of this
year. In terms of unadjusted figures at quarterly rates,
the tlow of spending on durables amounted to $3.3
billion in the first quarter of 1976 compared to $4.4
bilhon in the previous quarter. The change in the flow

La bourse n’a pas été une source importante de
nouveaux capitaux pour les société canadicnnes au
premier trimestre de 1976. Environ S200 millions ont été
prélevés sur ce marché, ce qui n’est pas beaucoup, méme
pour I'époque actuclle. La situation canadienne con-
trastait avec celle des Etats-Unis ol le volume des nou-
velles émissions de valeurs a €té le plus important des trois
dernieres années.

Les hypotheques

Les dépenses en construction résidentielle pendant
le premier trimestre de 1976 se sont montées a $2,141
millions, soit une hausse de 46 7 sur le flux enregistré a la
méme période en 1975, Le flux des fonds aux emprun-
teurs non financiers par le biais du marché des hypo-
theéques s’est aussi amplifié de fagon marquée par rapport
a la méme période de I'année précédente. Au cours de la
période observée, les emprunteurs non financiers ont
prélevé $1.7 milliard sur le marché des hypothéques, soit
une augmentation de 45 % sur le montant net emprunté
sur le méme marché au premier trimestre de 1975 (voir
tableau 3 - 29, Hypothéques). Les secteurs des banques et
des quasi-banques ont fourni un peu plus de 57 % du flux
de fonds sur ce marché, les institutions d'épargne contrac-
tuelle, environ 14.2 %, et le secteur public (y compris les
entreprises publiques), plus de 20 %.

Pendant les premiers mois du trimestre, le marché
des hypotheéques est devenu progressivement plus souple
et les taux des hypothéques ont tégérement baissé. A la
suite de la hausse du tanx de la Banque, au début de mars,
cette tendance & la baisse s’est renversée, les taux des
sociétés de fiducie sur les titres garantis ont été haussés, ce
qQui a provoqué une pression a la hausse sur les taux des
hypotheéques. A la fin du trimestre, le taux conventionnel
des hypotheques était i 12 %,

Un certain nombre de facteurs laissent penser que
les flux hypothécaires samenuiseront plus tard dans
'année. Le nombre des mises en chantier & commercé i
baisser @ la fin du premier trimestre et pendant les
premiers mois du deuxi¢me trimestre. 1l semble aussi que
les constructeurs de condominiums dans les grands centres
urbains aient involontairement accumulé des stocks.

Le crédit a la consommation

En 1975, les dépenses en biens de consommation
durables ont constitué I'une des principales composantes
de la demande en biens et scrvices. Au cours du premier
trimestre de 1976, ces dépenses ont été relativement
faibles. Si I'on utilise des chiffres désaisonnalisés exprimés
en taux annuels, le montant de ces dépenses est tombé de
$16.1 milliards a la fin du quatriéme trimestre de 1975 a
$15.2 milliards. Si Pon utilise des chiffres non corrigés en
taux trimestriels, le flux des dépenses en biens durables,
qui se montait § $4.4 milliards le trimestre précédent, s’est
élevé a $3.3 milliards au cours du premier trimestre de
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of spending on Sonswner durables nay be in pan 1976. Cette modificatian du flux des dépenses paar &tre
altributable to the reimposition of the sales tax on attribuée partiellement a la réimposition de la taxe de
automobiles in Ontario as well as the return of the vente sur les voitures et au relévement de la taxe de vente
Ontarijo sales tax to 7% from 5%. de 5% a 7 % en Ontario.

The reduction in the flow of spending on con- Cette réduction du flux des dépenses a eu un certain
gumer durables had a number of interesting ramifica- nombre de répercussions intéressantes sur les marchés
tions for financial markets. The demand for consumer financiers. La demande de crédit i la consommation a
credit dropped off sharply. Borrowing by the personal baissé¢ brusquement. Les emprunts de cette forme par le
goctor in this form amounted to $231 million during secteur des particuliers ont totalisé $231 millions au cours
tie first quarter of 1976. This represents less than 7% du trimestre, soit moins de 7 % du total des emprunts par
ol borrowing by the personal sector in conventional ce secteur en instruments de crédit conventionnels (voir
market instruments (see Statement 1) over the quarter. Pétat 1) pendant cette période. En 1975, le crédit a la
During 1975, on the other hand, consumer credit consommation avait représenté 24 % des emprunts de ce
accounted for over 24% of the borrowing by this secteur. La réduction des dépenses en biens durables est
sector. Partly as a consequence of the reduction in aussi en partie la cause de 'accumulation des stocks au
spending on durables, inventories accumulated at the niveau du commerce de gros et de détail et donc, de la
whiolesale and retail level, and the demand for bank hausse des demandes de préts bancaires de la part des
Joans on the part of merchandisers to finance these vendeurs pour financer cette accumulation.

mventories escalated.

Chart —4 Graphique — 4
Consumer Credit — Crédit a la consommation

Consumer credit outstanding Flow of consumer credit
al the end of 1975 tor first quarter, 1976
Credit a la consommation encours Flux du crédit a la consommation
ala fin de Fannée 1975 pour le premier trimestre, 1976
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1 Chartared banks == Banijues & charte
2 Near banks = Quasi-bangues
3 Sales finance and consumer loan companies — Sociétés de financement de ventes et de préts a la consommation
4 Life insurance companies — Sociétés d'assurance-vie
5 Non-financial privale corporations — Societes privées non tinanciéres
6 Other =- Aulres
Turning to the supply side of the market. the Du ¢6té de IMoffre. les bangues a charte ont joud un
dominating role of the chartered banks is revealed in role dominant, comme le montre le graphique 4. Tandis
Chart 4. While the volume of consumer credit out- que le volume du crédit a la consommation en cours
standing increased by $231 million, ordinary personal augmentait de $231 mullions, les préts personnels ordi-
founs at chartered banks increased by $437 mitlion. naires consentis par ces banques s'accroissaient de $437
I'ie banks thus increased their share of the volume of millions. Les banques ont donc amplifié leur part du
consumer credit outstanding, which at the end of 1975 volume du crédit a la consommation en cours, qui attei-

amounted to close to 57%. gnait déja presque 57 % dla fin de 1975,
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SECTOR REVIEW

The Monetary Authorities

During the first quarter of 1976, the Bank of
Canada added $30 million in treasury bills and $151
million in bankers’ acceptances to its portfolio (see
Table 2 - 8, categories 2340 and 2350). A large portion
of the increase in holdings of bankers’ acceptances was
acquired under purchase and resale agreements. These
acquisitions of short-term financial assets were more
than matched by reduction in holdings of Government
of Canada securities and foreign exchange. As a conse-
quence the monetary base declined over the quarter.
During the fourth quarter of the year there is a
temporary bulge in the demand for currency in circula-
tion. The reduction in the monetary base during the
first quarter is in part a reversal of carlier increases
made to accommodate this bulge. The postal strike and
its aftermath would have had a distorting impact on
the figures for both the fourth quarter of last year
and the first quarter of this year. The reductions in
foreign exchange holdings of the Bank represented. in
large measure, the reversal of earlier swap arrangements
with the Foreign Exchange Fund (Sector V.2). On

LA REVUE DES SECTEURS

Les autorités monétaires

Au premier trimestre de 1976, la Banque du
Canada a ajouté a son portefeuille $30 millions en bons du
Trésor et $151 millions en acceptations bancaires (voir
tableau 2 - 8, catégories 2340 et 2350). Une grande partie
de ces acceptations a €té acquise en vertu d'ententes de
rachat. Cette augmentation des actifs financiers a court
terme a été plus que compensée par une réduction des
avoirs de valeurs du gouvernement du Canada et de devises
étrangeres, et il en est résulté une réduction de la masse
monétaire. La demande de devises en circulation a accusé
un certain gonflement au quatriéme trimestre et la réduc-
tion de la masse monétaire qui s’est produite au premier
trimestre a compensé en partie les augmentations desti-
nées a satisfaire ce gonflement de la demande. La gréve
des postes et ses conséquences ont probablement déformé
les chiffres du quatriéme trimestre de 1975 et du premier
trimestre de 1976. La baisse des avoirs en devises étran-
géres a compensé les transactions swap précédentes avec le
Fonds des changes (secteur V.2). Le 5 mars 1976, la
Banque a annoncé un relevement du taux d’escompte de
50 points de base jusqu'a 9.5 %, entrant en vigueur le 8

STATEMENT 3 — ETAT 3

Monetary Aggregates — Agrégats monétaires

—- -
l End of quarter/annual rates
Fin de trimestre/taux annuels
1975 1976
| 1l F [1}] 1A% I
MEAENEY )| B DR | Y L) - 0.9 215 3.6 38.0 - 13.6
BUR T o e SRt e e, | L ol i 6.0 33.2 - 3.0 573 -44.0
S R R 14.9 219 17.3 11.8 9.6
R R R R R S 8.7 16.3 59 26.1 7.9
Seasonally Adjusted/Quarterly Averages!/Annual Rates
Données désaisonnalisées/moyenne trimestrielle! /taux annuels
1 ] 1 v |
ol S -r», SRS | ST " S,
ME < ol - o s i ek BT E et . - 1 24.7 12.3 202 30.3 b3
M a4 - e |l T i ] 204 11.3 21.8 17.0 13.8
DARE. " b R ol e e Je e 2.7 10.8 15.7 13.6 16.4

Using Average of Wednesdays. — Moyenne des mereredis.
M@ = The monetary base. - La base mondétaire.

M; = Currency outside banks and demand deposits. — Monnaic hors bangues ¢t dépots a vue.

M3 - Currency outside banks and privately held deposits. — Monnaie hors banques et dép(‘m’ détenus par le public.
M3 - Currency outside banks and total deposits. — Monnaic hors banques et ensemble des dépats.



March 5, 1976 an increase of Bank Rate of 50 basis
points to 9.5% to be effective on March 8, 1976 was
announced by the Bank of Canada. Concern over rate
of growth of the money supply was the reason
advanced by the Bank for this increase. The increase in
the Bank Rate had some short-term unsettling effects
upon the money market. The other directly observable
instrument of monetary policy. the secondary reserve
ratio, was not altered by the Bank during the period
under review.

The Chartered Banks

The chartered banking sector was under pressure
from a number of sources during the period under
review as increased emphasis was placed on the banking
system as a conduit for the flow of credit. The volume
of credit intermediated by the banking system during
this period amounted to $3.7 billion or approximately
35% of the flow of credit from final lenders to final
borrowers (see Statement 1). Comparable figures for
the same period in 1975 are $1.3 billion and 22%.

The demand for bank credit was stong, in large
part as a result of the high rate of inventory accumula-
tion by the business sector during the first quarter.
Bank loans (including foreign currency loans made by
domestic branches) increased by $3.0 billion, and
accounted for close to 67% of the increase of finan-
cial assets of the sector. At the same time the
banks were under the restraining influence of the
monetary authorities in their attempt to keep the
rate of expansion of the money supply (narrowly
defined) within reasonable bounds. During the first
quarter demand deposits declined by $2.4 billion (see
Table 2-12, category 3311). This was more than
counterbalanced by increases in savings and terms and
notice deposits and Canadian dollar deposits at the
chartered banks increased by slightly over $2.0 billion
over the quarter. A significant portion of the asset
accumulation of the chartered banks was supported by
a large foreign currency deposit inflow of close to $2.3
billion (see Table 2 - 12, category 3313). Administered
rates on loans and deposits at the chartered banks were
revised upwards following the announcement of an
increase in the Bank Rate.

In February 1976, the Anti-inflation Board
guidelines for the chartered banks were issued. The
guidelines were changed at a later date (May 1976) to
cover only the Canadian operations of the chartered
banks. The delay in issuing the guidclines and the
amendiments to them are probably an indication of the
difficulty of establishing a set of anti-inflation guide-
lines for financial intermediaries. Difficulty in this
regard was also encountered by the Prices and Income
Commission in the early 1970s. It is not clear at this
time what etfect the present guidelines will have on the
portfolio behaviour of the chartered banks or on credit
flows more generally.
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mars 1976, et qu’elle a motivé par I'inquiétude 4 propos
du taux de croissance de I'offre de monnaie. Cette hausse
a introduit un élément d'instabilité sur le marché finan-
cier, mais de courte durée. L'autre instrument de la
politique monétaire directement observable, le coefficient
des réserves secondaires, est resté inchangé pendant toute
la période.

Les banques a charte

Au cours de la période observée, le role du systéme
bancaire dans la canalisation du crédit s’est trouvé forte-
ment accentué, ce qui a soumis le secteur des banques a
charte a de nombreuses pressions d’origines différentes. Le
volume du crédit qui est passé par le systéme bancaire au
cours de cette période se chiffrait a $3.7 milliards,
C’est-a-dire, 35 % du flux du crédit des préteurs finals aux
emprunteurs de derniére instance (voir état 1). Les chif-

fres correspondants pour 1975 étaient $1.3 milliards et
221

La demande de crédit bancaire a été forte, en grande
partie a cause du taux élevé de formation des stocks dans
le secteur des entreprises au premier trimestre. Les préts
bancaires (y compris les préts en devises étrangéres faits
par les succursales canadiennes) ont augmenté de $3.0
milliards et ont constitué presque 67 % de la hausse des
avoirs financiers de ce secteur. En méme temps, les
autorités monétaires ont cherché a restreindre les opéra-
tions bancaires afin de garder le taux d’expansion de
I'offre de maonnaie (définie de fagon étroite) dans des
limites raisonnables. Au premier trimestre, la demande de
dépots a baissé de $2.4 milliards (voir tableau 2-12,
catégorie 3311). Ce phénoméne a été plus que compensé
par Paccroissement de I'épargne et des dépots a terme et
les dépots en dollars canadiens dans les banques & charte
se sont accrus d'un peu plus de $2.0 milliards au cours du
trimestre. Une praportion appréciable de Paccumulation
des avoirs des banques a charte a été soutenue par un flux
considérable de dépots en devises étrangeres, totalisant
presque $2.3 milliatds (voir tableau 2-12, catégorie
3313). L’annonce d’un relévement du taux d’escompte de
la Banque du Canada a provoqué le relevement des taux
administrés des banques & charte sur les préts et les
dépots.

En février 1976, la Commission de lutte contre
Pinflation a fait connaitre ses régles concernant les
banques a charte. Celles-ci ont été modifiées plus tard
(mai 1976) de fagon a exclure les opérations de ces
banques a I'étranger. Le délai entre la publication des
régles et leur modification indique 4 quel point il est
difficile d'établir des régles anti-inflation pour les inter-
médiaires financiers. La Commission des prix et des
salaires s’est heurtée 3 la méme difficulté au début des
années 70. On ne sait pas encore quel sera I'effet de ces
régles sur les portefeuilles des banques a charte et le flux
du crédit.



Near=hanks

The deposit inflow into near-banks up slightly
frem the ow recorded in the first quarter of 1975 was
substanttal and amouated to $1,619 million. Expressed
i terms of an annual rate of growth, deposits at
rear-banks grew at an annual rate of 22% during the
aeriod. The deposit inflow into trust and mortgage
lgan compantes was primarily in the form of non-
ehequable deposits. The first quarter inflow of deposits
i these institutions has been swollen in recent years
by individuals increasing their contributions under the
Registered Retirement Savings Plans and Registered
Home Ownership Plans in order to reduce their taxable
income,s

Following the rise in the Bank Rate on March 8,
576 there was an immediate rise in administered
seposit rates at near-banks. The rise in administered
deposit rates tended to be larger for shorter-term
geposits. For example, the rate on 30-day depuvsits at
irust companies ros¢ by 75 basis points to 9.25% while
smie on five year term deposits rose by 25 basis points
io 10.25%.

Financial  assets  of the near-banks sector
ingrensedd by $1.9 billion over the quarter, 43% of
which represented a flow into the mortgage market,
while remainder of the increase in their portfolio of
frmncial assets was cast over ¢ wide variety of financial
LT

Non=financiul Private Corporations

The demands placed on capital markets by the
aon-financial private corporate sector rose noticeably
i# the opening months of 1976 (see Table 2 - 2). Net
Borrowng increased from $1.1 billion in the tourth
guiarter of 1975 to $2.1 billion in the first quarter of
19706, In terms of conventional credit market channels
narrowing by this sector amounted to $2.3 billion or
siightly over 22% of total borrowing by the non-
faancial sectors of the economy. This borrowing was
negompanied by a large turnaround of $1,580 million
in inventories from a decline of $373 million in the
fourth ghaster of 1975 to an accumulation of $1,207
milidon Bt the first quarter of this year.

T coiimel 10 the financing pattern exhibited by
this sector o recent quarters with its emphasis on
long-term forms of financing balance sheet restructur-
#ng. the current quarter witnessed a renewed emphasis
og short-term financing in the form of loans. The rise
iz bank loan financing done by the sector is consistent
afin the hesvy sccmeistion of Imretiories which

! For g disnidion of haw conuribuilons io Reoghinied
Bychman?  Suvingt Plus appsar Tn the Phomosial  Flow
Astounts, sec “Registered Retirement Savings Plans in the
Financial tlow Accounis”™, Finaacial Flow Accounts. 3rd (.
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Les quasi-banques

Le volume des nouveaux dépots dans les quasi-
banques a légérement augmenté par rapport au premier
trimestre de 1975, s'élevant a $1.619 millions. Les dépots
dans les quasi-banques ont donc crit & un taux annuel de
22 % pendant la période observée. Les dépots destings aux
sociétés de fiducie et de préts hypothécaires ont surtout
pris la forme de dépots non transférables par chéques.
Depuis quelques années, le volume des dépots du premier
trimestre dans ces institutions s'est trouve gonflé par les
cotisations des particuliers au Régime enregistré
d'épargne-retraite et au Régime enregistré d'épargne-
logement afin de réduire leur revenu imposables.

Le relévement du taux d’escompte de la Banque du
Canada du 8 mars 1976 a été immédiatement suivi d'une
hausse des taux administrés des quasi-banques. Cette
hausse a eu tendance a étre plus forte pour les depots
plus court terme. Ainsi. le taux d'escompte des depots a
30 jours dans les sociétés de fiducie a gagné 75 points
pour atteindre 9.25 7 et celui des dépots a cing ans, de 25
points, & 10.25 %.

Les actifs financiers des quasi-banques se sont accrus
de $1.9 milliard pendant le trimestre, et 43 % de ce
montant se sont diriges vers le marché des préts hypothé-
caires tandis que le reste de "'augmentation de leurs avoirs
de poriglenille touchait une grande varidtéd Favoirs Hudye

CIer).

Les entreprises privees non financiéres

La demande sur les marchés des capitaux du secteur
privé a augmenté de fagon sensible au cours des premiers
mois de 1976 (voir tableau 2 - 2). Les emprunts nets sont
passés de $1.1 milliard au quatriéme trimestre de 1975 a
$2.1 milliards au premier trimestre de 1976, Les emprunts
de ce secteur auprés des sources habituelles de crédit ont
totalisé S2.3 milliards, ou un peu plus de 22 % des
emprunts sollicité par 'ensemble des secteurs non finan-
ciers de I'économie. Simultanément, la valeur des stocks
est passée a une accumulation de $1,207 millions au
premier trimestre de 1976 & la suite d'un revirement de
$1,580 millions, aprés une réduction de $373 millions au
quatrieme trimestre de 1975.

Le regain des formes de financement a court terme,
tels les préts, qui s’est fait jour au cours du trimestre en
question contraste avec la tendance observée dans ce
secteur pendant les derniers trimestres et qui favorisait les
formes de financement a long terme et la restructuration
des hiluns.  Faugmentation du financement par préts
vancaiet dans ce secteur s’explique par le gonflement

f Four wne étude du traitement des cotisations au Régime
enregistic d'¢pargne-retraite dans les comptes des flus financiers,
voir Comptes des flux  fingnciers, 3% trimesire 1975, pages
XVii - XXX.



occurred at the retail and wholesale level. Independent
evidence, however, suggest that the volume of bank
loans appearing in the accounts for this sector for the
first quarter of 1976 may be underestrmated. Bond
financing was largely done abroad, with a number of
Canadian pay issucs being floated on the Eurobond
market. There was little change in the volume of
short-term paper outstanding. A rundown in financial
assets also occurred to some extent.

The pattern of financial activity of the non-
financial private corporate sector in Canada in recent
quarters provides a number of interesting contrasts to
the behaviour in this sector in the United States. In the
United States, this sector continued to place limited
demands on credit markets. The demand for bank
loans continued to be depressed. The sector was able to
continue to mprove its liquidity position on a number
of fronts. The emphasis on lengthening the maturity of
their debt structure and decreasing the debt/equity
ratio continued. As well the sector was able to accumu-
late financial assets. Profits presented a gencrally more
favourable picture in the United States than in Canada.
As a result of conversions from Fifo to Lifo accounting
the quality of profits also improved in that country. In
general the sector exhibited a stronger financial picture
in the United States than it did in Canada.

The Government Sectors

The government (Sector (X. XI, Xil) considered
as a whole continued to maintain a net borrowing
posture in the first quarter of 1976.6 However, net
borrowing by these scctors, which amounted to $1,228
million in the fourth quarter of 1975 was down sharply
to $S616 mullion in the quarter under review.

The Federal Government (Sector X) is charac-
teristically in a net borrowing position during the first
quarter of the year. 1976 was no exception, and net
borrowing by the Federal Government amounted to
$1,800 million, an increase of $119 million over the
amount registered in the same quarter of the previous
year. The net financing requirements of the Federal
Government were also increased by ordinary foreign
exchange transactions of the Exchange Fund Account
(Subsector V.2) as Canada’s official reserves increased on
balance by $503 million, and the reversing of a portion
of earlier temporary foreign exchange swap transac-
tions between the Bank of Canada and the Exchange
Fund Account.?

6 “Net lending or borrowing” (catcgory 1900) for the
government sectors is very similar to the surplus or deficit of
these sectors on a national accounts basis and differs only by
the amount of purchases of existing and intangible assets
(category 1800).

7 A more extensive discussion of how swap transactions
between the Bank of Canada and the Exchange Fund Account
appear in the Financial Flow Accounts can be found in “A
Financial Commentary 1975", Financial Flow Accounts, 4Q,
1975 (Catalogue 13-002, p. XX1 —~ XXII).

considérable des stocks au niveau du commerce de gros et
de détail. Certains indices indépendants laissent cependant
croire que le volume des préts bancaires a ce secteur
pendant le premier trimestre de 1976 pourrait étre sous-
estimé. Le financement des obligations s’est fait princi-
palement a [Pétranger, alors qu’un certain nombre
d’émissions en dollars canadiens ont été lancées sur le
marché des euro-obligations. Le volume des effets a court
terme en cours est demeuré a peu pres le méme. Il s'est
aussi produit une certaine baisse dans les actifs financiers.

Le comportement des secteurs des entreprises
privées non financiéres des Etats-Unis et du Canada au
cours des derniers trimestres offre d’intéressants contrastes
au point de vue de I'activité financiére. Du coté américain,
la demande de crédit a continué d’étre modérée, celle de
préts bancaires, d’étre faible. La liquidité de ce secteur
s’est améliorée a bien des égards. On a continué d’insister
sur la prolongation de I’échéance de la structure des
engagements et I'abaissement du ratio dette/valeur nette.
On a aussi réussi a accumuler des actifs financiers. La
situation au point de vue des bénéfices paraissait génerale-
ment plus favorable aux Etats-Unis qu'au Canada. La
qualité des bénéfices s’est également améliorée dans ce
pays a la suite du passage du systéme de comptabilité Fifo
au systéme Lifo. Au point de vue financier, le secteur
américain semblait en meilleure posture que le secteur
canadien.

Les ad ministrations publiques

Le secteur des administrations publiques a, dans
I'ensemble, conservé sa situation d’emprunteur net pen-
dant le premier trimestre de 19766. Le montant net des
emprunts a cependant baissé par rapport au quatriéme tri-
mestre 1975, passant de $1.228 millions a $616 millions.

En regle générale, le gouvernement fédéral est, au
cours du premier trimestre de 'année, un emprunteur net.
L’année 1976 n'a pas fait exception a la régle: les
emprunts nets du gouvernement fédéral se sont élevés a
$1,800 millions, ce qui représente une hausse de $119
millions par rapport a la méme période I'an demier. Les
transactions ordinaires de change du Fonds des changes
(secteur V.2), qui ont accru les réserves officielles du
Canada de $503 millions, et I'annulation d’une partie des
opérations temporaires de change swap. qui ont eu lieu
réceminent entre la Banque du Canada et le Fonds des
changes?, ont augmenté les besoins nets de financement
du gouvernement fédéral.

6 Les préts ou emprunts ncts (catégoric 1900) des admi-
nistrations publiques ne différent de 'excédent ou du déficit de
ces sceteurs dans les comptes nationaux que par le montant des
achats actifs existant ou intangibles.

7 Pour une description détailléc du traitement des opera-
tions swaps cntre la Banque du Canada ct le Fonds des changes
dans le cadre des compites des flux financiers, voir “Commentaire
financier 1975, Comptes des flux financiers, 4¢ trimestre, 1975
(n® 13--002 du catalogue, p. XXI - XX1).



Advances to crown corporations and run down
ol $295 million in Canada Savings Bonds also led to
increased financing requirements. The cash require-
ments of the Federal Government were met in large
measure by a rundown in financial assets rather than
by an increase in liabilities. Cash balances of the
Federal Government were reduced by over $1.6 billion
while other assets (category 2610) fell by close to $800
million. The reduction in other assets is primarily a
result of a decline in tax receivables. Treasury bills
(category 3340) outstanding rose by $295 million, a
targe portion of which were acquired by non-residents.

Following three quarters of being in a net
borrowing or deficit position, the Provincial Govern-
ment (Subsector XI.1) was in a net lending or surplus
position in the first quarter of 1976 (see Table 2 - 35,
Provincial Governments). The figures conceal the fact
that the pattern among the provinces was quite mixed,
with both deficits and surpluses appearing. For the
provinces taken on as group there was a large build-up
of short-term financial assets with provincial cash
balances rising by close to $1.0 billion over the quarter.
Borrowing by the provincial government sector which
was concentrated in bonds (category 3422), was scaled
down considerably from the fourth quarter of 1975.
Local Government financing was essentially limited to
bonds ($507 million) and bank loans ($382 million).

Rest of the World

Canada’s reliance on foreign sources of funds,
which was very pronounced during 1975, became even
more so during the early months of 1976. Net lending
by the foreign sector to Canada, which corresponds to
the deficit on current account in Canada’s batance of
international  payments (with the sign reversed),
amounted to $1,938 million, a 1ecord quarterly flow.
Behind the change in net lending between the fourth
quarter of 1975 and the first quarter of 1976 was a
deterioration of $66S5 million in Canada’s balance on
merchandise trade account.

On a net basis (debits offset against credits) the
rest of the world accumulated long-term financial
claims ($2,79S5 million) on Canada and incurred short-
term liabilities ($331 million). Capada’s official
reserves were built up during the quarter ($503 mil-
lion) as the net increase of financial claims (net capital
movements excluding official reserves) of the rest of
the world on Canada exceeded Canada's current
account deficit.

Some perspective on the importance of the
foreign sector as a supplier of funds to Canadian
borrowers can be seen by referring to Statement 1, the
Financial Market Summniary table. Total borrowing by
the non-tinancial sectors of the economy in con-
ventional credit instruments amounted to $10.4 billion

=040

Ces besoins ont aussi été accrus par les avances
consenties aux sociétés de la Couronne et par une chute
de $295 millions de la valeur des obligations d’épargne du
Canada. Le gouverncment fédéral a réglé ses besoins de
trésorerie en diminuant ses avoirs plutot qu'en amplifiant
ses engagements. Les avoirs liquides du gouvernement ont
diminué de $1.6 milliard et les autres avoirs (catégorie
2610), de presque $800 millions. Cette réduction résulte
principalement d’une baisse des impots @ recevoir. La
vente des bons du Trésor (catégorie 3340) en cours a
fourni $295 millions; une grande partie de ces bons a ét¢é
achetée par des non-résidents.

Aprés étre resté déficitaire pendant trois trimestres,
le secteur provincial (X1.1) est devenu excédentaire au
premier trimestre de 1976 (voir tableau 2 - 35, administra-
tions provinciales). Ces chiffres dissimulent cependant te
fait que le dossier variait selon les provinces, certaines
accusant des déficits et d’autres, des excédents. Dans
I'ensemble, il y a eu une importante accumulation d'actifs
financiers a court terme, et les soldes liquides des pro-
vinces ont augmenté de presque $1.0 milliard aun cours du
trimestre. Les emprunts provinciaux, surtout sous forme
d’obligations (catégorie 3422) ont fortement baissé par
rapport au quatriéme trimestre de 1975. Le financement
des administrations tocales s’est effectué surtout par vente
d’obligations ($507 millions) et par préts bancaires ($382
millions).

Le reste du monde

La dépendance du Canada des sources de capitaux
étrangéres, déja trés marquée en 1975, s'est encore ac-
centuée au cours des premiers mois de 1976. Les préts
nets consentis au Canada par le secteur étranger, qui
correspondent au déficit du compte courant de la balance
canadienne des paiements internationaux (inversion de
signe), totalisaient $1,938 millions, ce qui est un flux
trimestricl record. La détérioration du solde du compte du
commerce des marchandises du Canada, qui a baissé de
$665 millions explique I'augmentation des préts nets entre
le quatrieme trimestre de 1975 et le premier trimestre de
1976.

Sur une base nette (actif moins passif), le reste du
monde avait accumulé des créances financiéres a long
terme de $2,795 miltlions et avait des engagements a court
terme de $331 millions. Les réserves officielles du Canada
se sont accrues ($503 millions) pendant le trimestre alors
que la hausse nette des engagements financiers (mouve-
ments nets de capitaux, a I'exception des réserves offi-
cielles) du Canada par rapport au reste du monde a
dépassé le déficit du compte courant canadien.

L'état I, le tableau sommaire du marché financier,
donne une idée de I'importance du secteur financier
comme fournisseur de capitaux aux emprunteurs cana-
diens. L’ensemble des emprunts par les secteurs non
financiers de I'économie sous la forme d’instruments de
crédit conventionnels a atteint $10.4 milliards a la fin du
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in the first quarter of 1976. Of this amount, $3.4 billion
or almost 33% was accommodated through foreign
source of funds. This proportion was markedly higher
in the first quarter compared to previous quarters. In
1975, for example, non-residents accommodated
slightly over 16% of total borrowing in conventional
market instruinents.

Turning to Table 2 - 41 (Rest of the World) it
can be seen that a large portion of the net increase in
the financial assets of this sector was in the form of
bonds. Sales of new issues of Canadian securities to
non-residents approached $3.0 billion, a historically
large volume. A particularly noticeable feature of
credit market activity in the first quarter was the
recourse to foreign capital markets made by provincial
hydro-electric companies who borrowed more than
$1.6 billion abroad. Effective on new issues of longer-
term corporate bonds (over five years to maturity) as
of June 23, 1975 the Federal Government removed the
withholding tax on interest paid to non-residents
(provincial and municipal securities were previously
excmpted from the withholding tax). The removal of
this tax, encouraged borrowing abroad by Canadian
corporations and net sales of corporate bonds to
non-residents increased substantially in the fourth
quarter of 1975 to a flow of $571 million. This flow
increased further during the first quarter of this year
when it amounted to $715 million (see category 2424,
Table 2-41). In recent quarters, Canadian borrowers
have played an impartant role in U.S. capital markets.
During the four quarters ending with the first quarter
of this year, they accounted for over 50% of the
volume of foreign issues offered in U.S. markets.
Almost all of the issues placed in the U.S. market over
the quarter were in the form of U.S. currency issues,
while, on the other hand close to 60% of the issues
placed on the Eurobond market were in the form of
Canadian pay issues.

Short-term capital flows in the first quarter were
dominated by flows associated with the foreign
currency business of the Canadian chartered banks.
While short-term interest rate differentials between
Canada and the United States and Europe widened
noticeably during the quarter, the increase in the
discount on the Canadian dollar in the market for
forward foreign exchange was sufficiently large that
there was little incentive for international capital lows
between Canada and other countries on a covered
arbitrage basis (see Chart 5).

During the second half of 1975 a number of
observers  cexpected downward pressure on the
Canadian dollar to emerge in carly 1976. As it turned
out the downward pressure on the spot value of the
Canadian dollar originating in the current account of
the balance of payments was more than offset by targe
capital inflows. As a result there was upward pressure
on the Canadian dollar in foreign exhange markets over
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premier trimestre de 1976. Les sources de capitaux étran-
géres ont avancé $3.4 milliards ou 33 % de cette somme,
ce qui est une proportion beaucoup plus forte que
pendant les trimestres précédents. Ainsi, en 1975, les non
résidents avaient fourni un peu plus de 16 % du total des
emprunts sous forme d’instruments de crédit convention-
nels.

Le tableau 2 - 41 (Reste du monde) montre qu'une
grande partie de la hausse nette des actifs financiers de ce
secteur était sous forme d’obligations. La vente de nou-
velles émissions de valeurs canadiennes aux non-résidents a
atteint presque $3.0 milliards, chiffre trés élevé. L activité
du marché du crédit au premier trimestre a €té carac-
térisée en particulier par les emprunts a I'étranger des
sociétés hydroélectriques provinciales, lesquels se sont
élevés a plus de $1.6 milliard. L'abolition par le gouverne-
ment fédéral des retenues fiscales sur les intéréts versés
aux non-résidents sur les obligations a long terme des
sociétés (échéance de plus de cinq ans) a partir du 23 juin
1975 a encouragé les sociétés canadiennes a emprunter a
I'étranger et les ventes nettes d’obligations de sociétés i
des non résidents ont augmenté de fagon sensible pendant
le quatriéme trimestre de 1975 pour atteindre 3571
millions. Ce flux s'est encore accru au premier trimestre
de 1976 pour totaliser $715 millions (catégorie 2424,
tableau 2-41). Au cours des derniers trimestres, les
emprunteurs canadiens ont joué un rdle important sur les
marchés de capitaux américains. Pendant les quatre tri-
mestres se terminant par le premier trimestre de cette
année, ils ont fourni 50 % du volume des émissions
étrangéres lancées sur les marchés américains. Presque
toutes les émissions lancées sur le marché américain
avaient la forme d'émissions en devises américaines, tandis
que presque 60 % des ¢missions lancées sur le marché des
euro-obligations se présentaient sous la forme d'émissions
en dollars canadiens.

Les flux associés aux transactions de devises étran-
geres des banques commerciales canadiennes ont dontiné
fes flux de capitaux a court terme pendant le premier
trimestre. Quoique le différentiel d’intérét a court terme
Etats-Unis - Canada se soit considérablement élargi pen-
dant le trimestre, la hausse de I'escompte sur le dollar
canadien sur les marchés de change était trop importante
pour provoquer un flux de capitaux internationaux entre
le Canada et les autres pays aprés arbitrage (voir graphique

Sk

Au deuxiéme trimestre de 1975 on sattendait a ce
que le dollar canadien subisse des pressions a la baisse a
partir du premier trimestre de 1976. Mais de telles
pressions sur la valeur au comptant du dollar canadien
provoquées par le compte courant de la balance des
paiements ont été plus que compensées par des entiées
considérables de capitaux. Il en est résulté une pression a
la hausse sur le dollar canadien par rapport aux principales
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much of the quarter against all major currencies. In devises pendant la majeure partie du trimestre sur les
terms of the U.S. dollar the Canadian dollar appre- marchés de change internationaux. Le dollar canadien a
ciated by close to 3% over the quarter, from $0.987 acquis une plus-value de presque 3 % par rapport au dollar
U.S. at the end of 1975 to $1.015 U.S. by the end of E.-U. au cours du trimestre, passant de $0.987 E-U ala
the quarter. The authorities intervened in the foreign fin de 1975 a $1.015 E.-U. a la fin du trimestre. Les
exchange to moderate fluctuations in the rate, and autorités sont intervenues sur le marché des changes pour
Canada’s international reserves rose by $503 million modérer les fluctuations du taux, et les réserves du Canada
during the quarter, reaching a level of $5.8 billion. In se sont accrues de $503 millions pendant le trimestre,
response to a continuing large inflow of capital. the atteignant $5.8 milliards. Devant la persistance d’une forte
upward pressure on the Canadian dollar continued into entrée de capitaux, la pression a la hausse sur le dollar

the second quarter. canadien s'est maintenue pendant le deuxiéme trimestre.



SOURCES AND METHODS

A description of the sources and methods em-
ployed for the preparation of financial flow sector

accounts is presented below.

Index of sources and methods instalments to date:

Sector Title

[ and II. Persons and unincorporated bu-
siness

Sectoring of non-financial trans-
action categories (p. 16)

. Non-financial private corporations

IV.1  Non-financial government enter-
prises: federal

IV.2  Non-financial government enter-
prises: provincial

V.l Bank of Canada

V.2 Exchange fund account

V.3 The monetary authorities: other
VI.l Chartered banks
V1.2.1 Quebec savings banks

VI.2.2 Credit unions and caisses popu-
laires

VI.2.3 Trust companies

VI.2.4 Mortgage loan companies
VII.1 Life insurance companies
VII.2 Fraternal benefit societies

VI1.3 Fire and casualty insurance com.
panies

VI1.4 Trusteed pension plans
VIII.1  Investment dealers
VIIL.2  Mutual funds
VIN1.3  Closed-end funds
V1II.4 Mortgage investment trusts

VII1.S Sales finance and consumer loan

companies
VIIl.6 Other private financial institu-
tions, n.e.i.

[X.1 Public financial institutions: fed-
eral

1X.2 Public financial institutions: pro-
vincial
X.  Federal government

XI[.1 Provincial and local governments
and hospitals: provincial

Publication

date

IVQ 1974
1Q 1971
1Q1971

IVQ1973

11Q 1972
I Q 1971
[ Q 1971
[ Q1971
1Q 1970
[ Q 1970

IV Q 1970
11 Q 1970
I1Q 1970
11Q 1973
I Q1973

IV Q1970
11Q 1973
11 Q1971
Q1971
Q1971

Q1975
11Q 1970
Q1974
IVQ 1973

1 Q 1972
IV .Q 1972

IV Q 1971

SOURCES ET METHODES

Le lecteur trouvera ci-aprés une description des
sources et des méthodes utilisées pour la préparation de
comptes des flux financiers par secteur.

Index des livraisons “sources et méthodes™ parues a ce
jour:
Date de

Secteur Titre publication

Tetll. Particuliers et entreprises non consti-
tuées en sociétés IV T 1974

Présentation par secteur des catégo-
ries de transactions non financieres

(p. 16) [T 1971
III.  Sociétés privées non financiéres 1 TS0
IV.]  Entreprises publiques non financié-

res. fédérales IVTI1973
IV.2 Entreprises publiques non financié-
res: provinciales T 1972
V.1 Banque du Canada 1T 1971
V.2  Fonds des changes [T 1971
V.3 Les autorités monétaires: autres T 1971
VI.1 Banques i charte 1T 1970
V1.2.1 Banques d’épargne du Québec II1TI1970
VI.2.2 Caisses d’épargne et de crédit et
caisses populaires IV T 1970
V1.2.3 Sociétés de fiducie IITI1970
V1.2.4 Sociétés de préts hypothécaires HTI1970
VII.1  Sociétés d’assurance-vie LI TSIE3
VII.2  Sociétés de secours mutuels I i e
VIL.3  Sociétés d’assurance-incendie et d’as-
surances géncrales IV T 1970
VII.4 Régimes de pensions en fiducie M TIi973
VIIL.1  Courtiers en valeurs mobiliéres 1ILT 1971
VIII.2 Fonds mutuels LTS

VIIL.3  Sociétés de placement a capital fixe 1 T 1971
VIIL.4  Sociétés de fiducie de placements

hypothécaires HTI1975

VIILS Sociétés de financement des ventes et
de préts a la consommation 1T 1970

VIIL.6 Autres institutions financiéres pri-
vées, n.c.a. 11 T1974

IX.1 [Institutions financiéres publiques:
fédérales IV ERSE3

1X.2 Institutions financiéres publiques:
provinciales 1IN T 1972

X.  Administration publique fédérale IV TLO 7R

XI.1  Administrations provinciales et muni-
cipales et hopitaux: provinciales W T 1971



Index of sources and methods — Concluded:

. Publication
Sector Title e
X1.2 Provincial and local governments
and hospitals: local 111 Q 1974
X1.3 Hospitals 11 Q 1975
XII.I  Social security funds: federal 1Q 1972
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TABLE 1-2. FINANCIAL FLCWS MATRIX, FIRST CUARTER,
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TABLEAU 1-3. MATRICE OES FLLX FINANCIERS,
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{1} LE TOTAL CES VARIATICNS CES CATEGDRIES 3512 ET 3520 EST EGAL AU TOYAL DES VARIATIONS CES CATEGORIES 2512 ET 2520.
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TABLE 1-4. FINANCIAL FLCWS MATRIX, FOR THE YEAR, 1975
SECTQR
1. AND 11. I11. 1v.
TN FINARCIAL FINANC 1A Hi 1
L THE VI 1.
CATEGCRY WUNINCORPORATED PRIVATE GCVERNMENT MONE TARY CHARTERED
NC. TRANSACTICN CATEGCRY BUSINESS CORPCRATIONS ENTERPRISES AUTHORITIES BANK S
MILLTICNS CF DOLLARS
11CC  GROSS OOFESTIC SAVIAG ccvvvescveccacscacanansosaoas 16631 11€31 1115 1 552
1101 RESICULLL ERROR CF ESTIMATE,
TURE ACCGUNTS . P eas Sao eola ols
1200 CAPITAL CCNSUMPYIC
VALLATICA ADJLET 5569 8352 S99 1 80
14CC NET DCMESTIC SAVIA 11062 218 116 P 472
15¢CC NCN-FINANCIAL CAPITAL ACCUISITICN sveocencoverccene 7788 1€1C4 6612 11 186
15C1 RESICUAL ERRDR CF ESTIMATE, INCCME AND EXPENCI-
TURE ACGCUNTS o sidlc e ss sis snelssescclasassassdalees: | eee aee wne coe ave
L16CC GRQSS FIXED CAPITAL FCRMATICA cescoswesen 8698 170¢5 652¢ 1l LB6
170C VALUE CF PHYSICAL CHANGE IN INVERTORIES . 147 ~-800 34 Er oo
18ct NET PLFCHASES OF EXISTING ANC IATANGIBLE
ASSETE sccecessnceassce ssaseasaverasasacaasnscens -1057 -161 -lee Sl -
1960  NET LENGINE CGR BORRCWINC (1100-15001 cavcencevcnsne 8843 44173 ~5557 -10 366
20CC NET FINANCIAL INVESTMENT (210C-3100}) ceceacosvncace I 1440 -28C3 —4ES17 -1l0 384
216C NET INC : 21973 (TN} 74 378 8482
2210 CFEIC “ee cue ene -404 cee
2211 QFF l 006 -565
c2l¢ INT | aee cue “es 154 PN
2213 SPE e ore ene i enn
2310 CURRE 12327 423 28 cae =12
zsix ggn 7492 693 243 cas 539
53 < DEF 5243 =45 ~14 .oe ses
e ) FOR -408 -221 82 can =701
2320 RECEL 71 4117 =12 cen 337
2321 CON 71 63 .o von 3331
2322 TRA e 4054 -172 ces cee
2320 LCANS: ceeee leC SS ) 4849
2331 BANK CCANS ven e P 4849
2332 CTHEF LCAN 16C §¢ e TS
2340 GCVERAFENT OF CANACA TREASURY BILLS seecncesconee 98 16 -6 492 - 269
2I5¢ FINANCE AND QOTHER SHCRT-TERM PAFPER cvcecwsacenaes =133 25C e -96 -
2410 MCRTGACES weaasncscaveancscsscsnscsenacnvassacsnnces caso ] 1 aee 1695
242C 8CNKD 3 35 1%¢ -2 339 275
2421 28 -6 =g 339 ~61
2422 =693 182 23 nee Y
2423 446 €1 3 can 53
2424 754 ~-93 -1 vee 138
243¢C LI 4740 oan P new aee
2512 cL aee 1165 4& 45 -159
251 new 1155 2 ease -159
2512 eve e 12 4% PR
2522 ST ol =5 17¢ sae -
254 FC =59 =68 2 .eo 16
2610 Cl 2315 54¢ 120 -10 -50
27¢C OF wea voe “es ase con
3100 NET INCREASE IN LIABIL 388
3z1¢€ CFEICIAL INTERANATIC
3211 OFFICIAL FCLOIANGS
321 INTEFAATICNAL NCA
3212 SPECIAL DRAWING R
2Bk CLRRENCY BND DEFCSH 0o Sao
331} CURRERCY AND BAAK o S5 A
3312 CEFLSITS 1IN CTEER £ o ST
337’ FOREIGMN CLRREALY eoa .ve
3320 PAYAELES 4559 2 € 2 -2Ce
3321 CONSLM 31117 se s aea
2370 JRALE 1422 2543 1))
333¢ LCANS 1829 22CC €21 .es
3380 BAN 1956 1207 309 aae
I Th S2T ECE 452 one
334C GOVER con ey ces
3350 FINAN . 1C2 oW
341C MCRTG 8040 245 122
342C 8CANDS 65 cilé 2870 cee
3421 60V cee oee ~14 S
3422 PR Sk PR 2885 ese
3423 MUA o= drg ees B
3424 GIh 65 ciié€ =20 eas
3430 LIFE hio SN ves =4
351 GLAL E{y} resE -89a
35[5 Co 07 = sss
3918 Gl ee s 15D -898
35126 $T10 sen 1DE4 EC -
3530 fCR es e ene s .o
261G CTh ses (7 FA3Y )
3700 CFF ses aee cee -
400¢C CISCREPAACY I1SCC=2CCCL] svcescaasraccnracsanssosone 14403 -1670 SEE0 = -18
(1) TCTAL CHANCES IN CATEGCRY 3512 FLUS 2520 IS edQuat 7O THE CHANGE IN CATEGORY 2512 PLUS 2£20.
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CATEGCRY
NUMEER

1100
1200

1400

1500
1600
1700

1800

1900

2080

2100
2310
2311
22t
2218
2320
2324

2340

2350
2420

2421

3331
Junl
3410
3420

3424

4000

11}

TABLE 2-1. SECTOR FLOWSs
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QUARTERLY AND ANNUALLY

SECTOR I AND II. PERSCAS ANC UNINCORPCRATED BUSINESS

CATEGORY

GRCSS OOMESTIC SAVING eeevcnvcscnssscssscccncsssons

CAPITAL CCNSUMPTICN ALLCWANCES AND MISCELLANECUS
VALUATICN AJUSTMENT suacenccveveovscsasacssacans

|
NET DOMESTIC SAVIAG (1) -..--......-..-..........'

NCA=F INANCIAL CAPITAL ACQUISITICN ...-.......-.-...i
GROSS FIXEQ CAPITAL FCRFATION .....-...........-.i
VALUE CF PHYSICAL CHANGE IN INVENTORIES ecovecsocns

NET PURCHASES OF EXISTING AND INTANGIBLE ASSETS .

NET LENDING OR BORRCWING (1100-150C) evesccsccccces

NET FINANCIAL INVESTMEAT (210C~=3100) seccacocccen

NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS suscccacnceccons
CURRENCY AND DEPCSITSZ svsevesscosncscssvensens

CURRENCY AND BARK DERCSITS coceccsocosssosens

DEFCSITS IN CTHER INSTITUTICONS .-.........-..‘

FOREIGN CURRENCY AND CEPCSITS soasccnsvececns
RECEIVABLES:

CONSLMER CRECIT aceevovescscsscncnsccncansans

GOVERNFENT OF (ANACA TREASURY EBILLS sscececanen|

FINANCE ANC COTHER SPCRT-TERM PAPER ecnvcasccasns
BONDS: secesvsecscsosansvsescesoncnsscconnnccsscs
GOVERAMENT CF CANACA EONDS svecececccsncesacs
(CF WHICH CSB'S ARE)
PRCVINCIAL GOVERAMENT BCNDS sisccoccasenacane
MUNICIPAL GOVERNMEAT BONOS ssccvsavavococonce
OTHER CANADIAN BCNCS evvvesscsvevoccanscccnne
LIFE INSURANCE ANC PENSICNS eevcecrcossssacvens

STDCKS seevosconcncvsvncncsocosacscsasnnssncnsos

FOREIGN INVESTMENTS aeevsvccnccasesncsavencnane
OTHER FINANCIAL ASSETS sceceescoveccsecsascasnen
NET INCREASE IN LIABILITIES eveccccanascocncanens
PAYABLES: sevevvcovscensoncssssncvcrvvovrococesn
CONSULMER CREDIT cannvenconsasacacsscennncncene
TRALE ssvevvossesacsstosnannnsocsssanvecsscasses
LOANS: scoeevesmasessnccnnvsasssscnsonssseassnesn
BANK LOANS soceasvecrecvecsosssnasncncnncecse
OTHER LDANS ceuveecvsncasscusecvvsssonsacnnsn
MORTEAGES eescscccscanscnscsssssssscscnncssnnes
BONDS:

CYHER CANACIAR BCADS ceacecccvevccvecsscsaaes

CISCREPANCY [190C=2000) sovecasccsscccvsccecccans

INCLUDES ALJUSTMENT CN GRAIN TRANSACTIONS.

1972
1 1T 111 v
2207 2665 5273 1150
s31 570 1014 10€2
1276 1€55 4259 128
237 1371 3404 417
1222 1527 1622 16E3
-834 =53 2025 -1€23
-151 -103 -248 -243
1570 1254 1869 7173
108 1108 104& 2056
2289 5154 4516 4777
2872 3788 2010 3329
1425 23c2 693 2223
1014  $38 1104 1342
4331 548 213 =236
-18 16 12 28
-29 -15 45 23
-€34 468 199 319
81 -132 135 €58
-22 -158 -210 1é¢
-107 -201 =320 243
-63 =57 69  2C8
-72 78 82 17
238 45 194 267
524 122 743 12i6
-314 -119 -280 ~153
41  -20 -23 24
-640 1€86 1765 -—137
2181 4686 3470 2121
382 2204 1035 -128
290 1173 654 706
92 1031 381 -834
679 €52 680 890
609 276 234 512
70 576 446 318
1C99 1623 1772 1533
21 R Ey 26
1862 186 823 -1283

1973
ANNUAL AJ 1 T " i IV ANNUAL
MILLICAS CF DCLLARS
11335 2878 2581 6835 1751 14051
3977 1121 L1172 1220 1271 | 4185
1358 1757 1415 5614 480 9266
5429 179 1030 4583 211 6003
6055 1606 1885 1943 1895 7329
115 -1217 -589 2904 -1398  -300
745 -210 -266 -264 -286 -1026
590¢ 2656 1557 2252 1560 B048
431 52 1580 1393 3263 6328
17376 3226 6786 4207 5136 19355
11995 4344 4303 2426 -500 10573
6643 314l 1296 1767 =30 61174
4398 1221 1354 729 787 4091
958 -18 1653 -70 -1257 308
38 -14 17 10 -7 6
-66 -44 so -17 54 83
412 154 466 -8 57 669
742 -407 -131 -299 4065 3228
-264 -327 -663 =526 3786 2210
-385 -305 ~-696 <-511 3957 2445
157 113 90 -62 102 243
105 -31 151 4 160 284
T44 -162 291 285 17 431
361¢ 681 862 886 1360 4089
-866 -439 -468 -39 220 -1081
28 33 -2 -713 28 -34
1474 -1382 1669 1676 -l41 1822
13058 3134 5206 28l4 1873 13027
3493 813 2551 355 -1359 2360
2823 342 1212 607 705 2866
67¢ 471 1339 -252 -2064  -506
3101 702 476 620 1753 3551
1631 40 223 431 959 1659
147¢C 662 253 183 794 1892
6427 1595 2169 1825 1453 1042
37 24 10 14 26 14
1588 2607 -23 859 -1723 1720
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TABLEAU 2-1. FLUX SECTORIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SECTEUR I ET 11, PARTICULJERS ET ENTREPRISES NON CCASTITUEES EM SCCIETES

197% 1976 NUMERD
CATEGORJES OF
1 1 111 IV ANNEE I 11 11 IV ANNEE CATEGORIE

MILLICNS OE OCLLARS

3263 3821 B0SS 1492 16631 3740 EPARGNE INTERIEURE BRUTE 2csccavtovvancnvaccasanaacas 1100
FROVISIGAS POUR CONSCMMATICN DE CAPITAL ET

1319 1368 1417 1465 5565 1515 AJUSTEMENTS DIVERS wescceccevscronanccavannasnasas 1200
1944 24%3 6638 2T 1lce? 2225 EPARGNE INVERIEURE NETTE (1) ceveecacccccannevaness 1400
532 1372 S4CC  4és 1188 158 ACQUISITICN DE CAPITAL NCN-FINANCIER ceccsavecsascaees 1500
1836 2222 2332 2304 8698 2154 FORMATION BRLTE DE CAPITAL FIXE vacessvcessccaacnaa 1600
=10%2 "-6C7 3371 -1565 147 =-1228 VALEUR DE LA VARIATION MATERIELLE OES STOCKS ...... 170C0
-28% -243 <304 -255 ~-1057 ~168 ACHATS NETS D®ACTIFS EXTSTANTS ET INTANGIBLES ..... 1800
2731 2448 2655 10ce B8E43 2982 |PRET NET QU EMPRUNT NET (1100-15001 cccuacansccasc,ea 1900
332 2242 186% 29956 T44¢C 845 INVESTISSEMENT FINANCIER NET (2100-3100} eceeveoeass 2000
2715 7243 581%f &1C60 21573 5311 VARIATICN NETTE DES ACTIFS FINANCIERS seeevecc-aavs 2100
313) 3878 33&E 2144 12227 3871 ARGENT LIQUIDE EV OEPCTS: covvessvscccnssssseceensa 2310
2564 2178 2294 456 1492 1586 ARGENT LIQUIOE ET DEPCTS BANCAIRES ceicveveeeess 2311
1326 1393 1193 1331 £243 1285 OEPOTS OANS LES AUTRES INSTITUTIONS acvascec... 2312
=53 HCHE= 19 357 -4CE 1000 QEVISES ET DEPOTS ETRANGERS csceceoscececeanaas 2313

COMPTES A RECEVOIR: cuvcncecsacencanscanssasassesn 2320

) 21 11 40 il -47 CRED(T A LA, CONSEMMATICKE S WD BN Cerl 00, 2 L w29
38 111 -2 -48 LY 100 BONS DU TRESOR FEDERAUX coevsoscucasnanscessscans 2340
PAPLER DE SOCIETES OE FINANCEMENT ET AUTRE PAPIER

-21z &5 218 -804 -~733 297 &) 'COURT]_TERME 5% Moc s o0 maliye 2iaWiarenn 3 ave.stirsve JTolo SYPEK 12350

-156 140 =115 3366 3235 =400 ORI GATHEHNSE MR < fisiecs o oiicic Tolaio « aia o SlajdbloiiE el r- 12 ATOEN

-255 -268 -121 3338 2728 -193 DBL IGATUIONS (FEOERALES™ M cisaoe oaih su e saole als alog JuriBA)

-23¢ -174 -le64 3238 2664 -295 (DONT LES O D'E OU C}

-323 23C =215 -321 -693 -168 ‘ DBL(GATICNS PROVINCIALES eovcsssasncecsassannas 2622
-7 $8  1eC 258 446 -23 OBLIGATICNS MUNICIPALES caveecasasooacccavsccons 2423
%92 80 131 51 154 -16 AUTRES OBLIGATIONS CANADIENNES 4ucvenacnccoeces 2424

1220 1171 831 1512 &74C 1133 ! ASSURANCESVIE ET AENTES cafsdimacss eross suvisaaanes 2430

¢ 5C =284 207 -21 17 ! ACTIONS. 'o serai e S0 St . . R ee e i | 2520
35 18 -88 -28 -5¢ -1 E INVESTISSEMENTS ETRANGERS soucssuacoseoesascanses 2530
~135¢ 2C&9 1871 -289 2315 351 AUTRES ELEMENTS DE L®ACTIF FINANCIER veseassaness 2610

2382 S51C1 3946 31C4 14533 4462 | VARE ATABI NETTE IDU. PASSTF oac iwibeiots somia's B S00S oo 8 100

1919 2166  I9C =296  455¢ 1290 ' OREONES A PAYERD. o5\ o o B ol Soaiiaiars Ve clen oin/atslaie o 13320
148 11C4  BEl 1044 3177 231 CREDIT A LA CONSOMMATICN sveccecncascocecaseees 3321

1771 1082 -S1 -1340 1422 105$ EFRETSEEIEMMERGIAUXE | cove o 518 < « SIEIT aToia oratals +') 3822

-68S 135 717 1066 1829 1570 EMPRUNTISEL 56 aioe « g/« viofed siie Tois B i R S - i< 339D

-55¢ 501 677 1334 1556 1269 EMPRUNTS BANCAIRES saesescascsoranceraassassacs 3331

-133 234 4C -268 =127 301 AUTRESLEMERIBLS |siaos uoioon ofian obreiaisnt @ o MY I34E0

1123 2178 2421 2311 8C4C 15917 HYBOREECUEE. B s fefiee e o osaie ol & Boteiniers SRR fEa ke o sl 3G

OBIBICA P ICN SIS« oroe St oo /ol it « i L L Siiets < o 3020
29 1 100 ' 28 6s s AUTRES OBLIGATIONS CANADCENNES wurvcecceaccecass 3424
2398 2C7  78€ -1588  14C3 2133 CIVERGENCE (190C-20CC) eoourensssoasssanssscccnacas 4000

(1} COMPREND L®AJUSTEMENT RELATIF AUX TRANSACTIONS OF CEREALES.



TABLE 2-2. SECTOR FLCWS.
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QUARTERLY ANC ANNUALLY

SECTOR I1T1. NCN-FINANCIAL PRIVATE CORPLRATIONS

CATEGCRY

1100
1200

140C

1500
1600
1700
180C

1900

2000

2100
2310
2311
2312
2313
2320
2321
2322
2330
233z
2340

2350
2410
2420
2421
2422
2423
2424
2510
2512
2520
2530
2610

3100
222¢
3322
3330
2831
3332

3350
3410
3420
3424
3510
3512
3520
3610

4000

GROSS OOMESTIC SAVING 4vscvescoscecannccsccacccanaas

CAPITAL CCNSUMPTICN ALLCWANCES ANE MISCELLANELCUS
VALUATIGN ADJUSTMENTS sacoacvacesaaccacasasanas

NET OOMESTIC SAVIAG caveocaccescnccanscanaasascnn
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TABLEAU 2-2. FLUX SECTORIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SECYEUR 11, SOCIEYES FRIVEES NON FINANCIERES
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VABLE 2-3. SECTOR FLCwWS,
SECTOR 1V, NON-FINANCIAL
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TABLEAU 2-3, FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES EY TRIMESTRES
SECYEUR 1V, ENTREFRISES FUBLICUES NON FINANCIERES
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TABLE 2-4. SECTOR FLCWS, QUARTERLY AND ANNUALLY
SUBSECYOR 1V 1. NON-FINANCIAL GOVERNRPENT ENTERFRISES: FECERAL

ATEGCRY 1973 1974
NUMBER CATEGCRY
1 [SE B | IV ANNUAL 1 1 IV ANNUAL
MILLICNS CF DCLLARS
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1700 VALUE CF PRYSICAL CHANGE IN INVEATORIES sececccace =75 - 50 166 -82 =1c1 -23 147 92 -96 120
1800 NET PURCHASES OF EXISTING ANO INTANGIBLE

AN o, RTINS AP W A SRS SR - 5k e g -4 -4 =5 -1 -l4 -4 -4 -5 -7 =20
1900  NET LENDING OR BORRCWING (11001500} esveecenscnsss L6 38 -205 ~-l4 -1&5 -65 -258 -156 -58 =54l
2000 NET FINANCIAL INVESTVEAT (2100-3100) ecesvvncoces -117 138 -70 -281 =330 18 -4a3 -78 -287 -750
2100 NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS wecevevovacccces = S5 109 37 241 102 98 224 394 818
2310 CURRENCY AND DEPCSITE: cveasvsvsesancsnsencsscnsne -3 29 =2t 1t ~28 A8 i 3l 18 3%
2311 CURRERCY ANC BANK CEECSITS sorascsasscsscaces -36 25 -24 1c =21 -28 13 35 19 39
2313 FOREIGN CURRENCY BND CEPOSITS vneeneesasecane -1 - -2 1 -2 1 -12 2 = o -
2320 RECEIVAELES:
2322 T AR, - R 36 -i4 20 82 88 51 =37 51 385 450
233¢C LOANS:
2332 GITTRRN 15 CANSS o s ol sinintoisjokeise Sars)eTeisierars ofore o o10 M e .3 | 32hy hiBd 19 © les a0 U ThISONE
2340 COVERRMENT OF CANACA TREASURY BILLS seccenacacs =i 1 L) =12 2 n 7 = -12 2
2350 FINANCE AND OTFER SHCRT=TERM FRPER .ciccceecnnes s s .ne 9 S 1€ 2 -6 =3 -
2410 MORTGAGES evsosssnscasscavonnssnasanvsaasascnnsa 2 = 1 1 4 -4 = = = -4
2420 A CHDERR s To/ore o) S Toetesee = atelt = P e < Lo vt 1 - -2 1 - -3 13 - - 10
2421 GCVERAMENT OF CANACA BONDS .. 1 - -2 1 - -2 13 - - 11
2422 PRCVINCIAL GCVERNMENT BONCS . - - - - - -1 - - - -t
2423 MUNICIPAL GOVERAMERT BONDS weanececasssaasens - - - - - - - - - -
2426 O THERSCANACIANNECNGISE - - ofs o < Poltiere oo cftralb Ll 0 - - - - - - - - - -
2510 CLATFS €N ASSOCIATED ENTERPRISES: seessaesesses - 5 0 -5 10 -g 15 2 7 15
25l 2 CIRFCRATE avvvenccssscssvonnssnevvosnvascnvons a ) =3l - 2 S S5 7 23
2513 GUVERAMENT s ncevcnavncnsvvvnsvuasse = Z = 1 =i & =3 = -8
2520 STOCKS seencacconconsvovorconscsnscnvesancoves =, i B — = = = — - o
253¢ FORELGN INVESTRENTS 'u/sfe oo Merralbionsis o arwiasie Soidfbase - -1 - 1 - 1 - 1 1 13
2610 GTHER EINANGIAL I BSc TSI Sl eall ... .ond I 4 12 67 -63 20 23 28 35 -33 54
3100 NETL INCREBSESINSMEABIUTTIES) = ciovisole s oo onilefosian.s «'s 117 -43 179 318 571 84 501 302 6Bl 1568
3320 PAYAELES:
3322 IR or R - S are oo SLR): 41 o« T STeloanals7e It =74 264 37 21 145 -119 205 787 1022
333C o Rl s g Y e et A B8 23 -2c  -e4  LST  12¢ -162 299 26 -103 6D
3331 BANK LOANS eaesn. TR 9 -10 -84 180 115 -211 320 72 -213 =32
3332 OTRERT NIRRT e ) P . oo, SRR s s e el ee 14 -20 - 17 11 Sshe.-21  -4s" MO W17
3350 FINANCE AND OTHER SHCRT-TERV PAPER sasceanesens i & LT -3 -1 - - - -1
3410 LT 107 TR e e etz TRt A~ RIRC P PR, - - - - - - - - 1
3620 SO0 i o TN St W e Sl -2 -2 -1 22 27 -2c3 -2 - -3 -208
3421 GCVERAMENT OF CANADA BONDS «evecesoncssascans -2 -2 -1 -2 -1 -202 -2 - -3 -201
3426 OTHER: CANADIAK BGNCIS 1o smt o e o< s o< e o e - - - 24 34 -1 - - - -1
3510 CLALPE CN ASSOCIATEC ENTERPRISES: eeuavseocases gopl sl <ol a1 i 218 296 40 -44 510
3512 GCRECHATE Loator e oio0 oo oo B e A cBae e s ol B LR . - - - - -
3513 GOVERRMENT ..... B e o a4 S = gw 42 < 218 296 40 -4& 510
3520 SHOGECY . . RS TN D MR L ... - - - - - & ST 00 3] 16 83
3810 ¢ e LA A i - = S 48 8 =20 11 a1 60 -3 -4 28 81
40000 |01SEREPANGY R(1900=200C ) o v« o os o oo RN e S S ne s 133 -100 ~-135 267 165 -87 145 -78 229 209
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TABLEAU 2-4, FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES EYT TRIMESTRES
SCUS-SECTELR IV 1., ENTREPRISES PUBLIQUES NCN FIMNAMCIERES: FECEFALES

197% 1976 NUMERQ
CATEGCRIES
1 11 111 IV ARNEE | 1 s IV ANNEE CATEGORIE
— _—
MILLICNE D€ DCLLARS
5 LY I ¥4 45 290 “5 EPARGNE INTERIEURE BRUTE oenccesesscsccesosscesccsess 1300
PROVISIONS PCUR CONSCMMATICN CE CAPITAL ET
83 €3 L H €2 33C 83 RIUSTEMENTS DIVERS cesvevavvenansscasesssovessnes k200
=28 =17 38 . -33 ~4C ~38 EPARGNE INTERLIEURE NETYE scocucesdocancssnrsavacssa 140D
242 155 4o¢ 281 1148 146 ACQUISITION OB CAPITAL NCN=FINANCIER cecvevemessscees 1500
215 212 275 298 106¢C 244 FCRMATICN BRUTE DE CAFITAL FIXE vanseccssescnaccose 1600
3z -113 - 158 ~-12 1cs -94 VALEUR DE LA VARIATICN MATERIELLE DES STOCKS .evese 1700
-5 -4 -E -5 ~-1% -4 ACHATS NETS CPACTIFS ENISTANTS CU INTANGIBLES ..... 1BOO
-187 -89 -—34&8 -232 =£Se =101 PRETS NET QU EMPRUNT NET (1100-1500) eveccvcassessace 1900
=475 213 -€E =133 =467 -45€ INVESTISSEMENT FINANCIER NET (210031001 weeevsens. 2000
-38C 242 H 43 =73 152 VARIATICN NETTE DES ACTIFS FINANCIERS eceavoncvcess. 2100
-47 2 £4 145 154 146 ARGENT LIQUIDE ET DEPCYS: ceacvosevccessasvonnaae 2310
-47 1 4 143 el 148 ARGENT LIQUIDE EY CEFOTS BANCAIRES weconacacasa 2311
- 1 - 2 3 ~2 [ DEVISES ET ODEPOTS ETRANGERS soeceacaccocanscsea 2313
COMPTES A RECEVOIR: +.eceansaane . 2320
-387 4 $3 -41 =335 33 EFFETS CCMMERC]AUX acacascscsssosescasvoncanane 2322
PRETS:T joilmipensin 4 Wl - =-vaa-0ae v o0eosses ol cimmas - 2NN
19 l47 =53 -16 s? -l4g AUTRES “BRETS iy cxr flles v o o oo o8 o siciom smammiaie o (22
13 —~rd 1C 1 (- -4 BDNS 'CUTTRESORLFNBERAINXS S288. oC . o = - o= = =lola . lois Sialy <3 IZ.I00
N e s - 59 PAREDuRs RERRIES JF TINRESNENT AP 50
1 = - = 1 - HYPOTHECUES JBV. . . . SowlE ). e B ket . . 2410
- 24 £, =~ 12 21 OBLIGATICNSZ eovevvororasuancansacssosncssananansansa 2420
- 24 s ol 14 21 OBLIGATIENS FEOERALES "<« o o0 sis o arsisio o/aniafbian o oo o 2010
= = - it =k = OBLIGATICNS PROVINCIALES <.. 2422
- - - - - - OBLIGATIONS MUNICIPALES eeseacenconenene 2423
- - - - - - AUTRES CBLIGATIGNS CANADIENNES oesevecacascoacas 2424
“ =S 4 17 e - CREANCES SUR DES ENTREPRISES ASSOCIEES: seeeaasse 2510
Ll 3 4 18 2S - CONSTITUEES sossvntscesoccumncsaatiasasocaascinne 2512
- ~-12 - = -12 - PUBLICUES saue. 2513
- & - = - 1 ACTEONS cuseonuunsmnnsodisceassssassosetsanninanns 2920
-1 - - 4 2 - INVESTISSEMENTS ETRANGERS siveesvsceaveaancassses 2530
3E 82 -5¢ -8 ~14 44 AUTRES ELEMENTS DE L®ACTIF FINANCIER seveecucsos. 2610
118 28 7C 176 354 610 VARTATIEN NETTE DU PASSIF socweasacacscsccomesocvanes 3800
COMPTES A PAYER: suesevcvecssnnoncsncssacescacsas 3320
~H57 =284 111 356 -584 =153 EFFETS COMMERGCIALX seavacacscsoaccovecncvonncnea 3322
Hle $6 =~12¢ =213 S6¢ 553 EMPRUNTSZ <5 asssaverevenndatosssacecansasssnanace 3330
184 1081 5172, —4S57 2% 467 EMPRUATS BANCATRES soeesss svseevsaasnvssnase 3321
Ao -7 48 2€4 351 8¢ AUBRES EFPRUNTIS 1afs/5'+ v + 9% o's'vie alaroie mo « o ¢ slndiiis on o s DIIR
nAPlEn CE SOCIETES DE FINANCEMENT €T AUTRE PAPIER
& - - = - - COURT TERME cewsncevasvcancoioscscsccaracenans 3380
& = - 1 ) -1 HYPOTHEQUES evevenanssccssssecceavocvannmanaacees 3410
-1 -9 ~Z ~2 -15 28 OBLBERTIENE < o fst Boc o opie o '8 s v 408 oo ol e « 3480
ot | ) =2 =1 ~14 o] OBLIGAYICNS FEDERALES o asssssvese 3421
- - - -1 -1 30 AUTRES OBLIGATIONS CANADIENNES +.ovossccomarsnss 3424
33 134 147 =7 acn 174 } ENGAGEFENTS ENVERS CES ENTREPRISES ASSOCIEES: ... 3510
- - - - - - CONSTITUEES 4cuuvecovacmcssncessessscecnsaannea 3512
B 134 147 -7 3¢t 174 PUBLICUES wecanssonses 3513
b a3 H 1% 86 1¢ ACTIONS scacaacesnsasesne 3520
& 4 1 =ae g 7 -7 AUTRES ELEMENTS DU PASSIF evevavaevvacncavasessss 3610
Tl e} =FW -9 a8 GIVERGENCE. (1920-2068) «.coavoas ous o MR o, LEit




TABLE 2-5. SECTCR FLCWS,
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QUARTERLY AND ANNUALLY

SUBSECTOR 1V 2. NON-FINANCIAL GCVERNMENT ENTERPRISES: PROVINCIAL
ATEGORY 1973 1574
NUMEER CATEGCRY
1 @RI IV ANNUAL t Tty eI IV ANNUAL
MILLIONS CF DCLLARS

1100 GRCSS DOMESTIC SAVING sevscrvccsrsssonssvascsacvans 220 158 14D 187 7cs 288 253 151 212 944
12¢0 CAPITAL CCNSUMPTICA ALLCWANCES ANC MISCELLANECUS

VALUATICN ADJUSTMEATS veesevsassosonasoasesanns 115 113 113 114 455 120 130 132 432 524
L4CD RET DOMESTIC SAVIAG esssconsccocscccassossanconse 108 45 21 % l2Eee 156 123, S9| 'so & 420
1500  NON-F INANCIAL CAPITAL ACCUISITICN « 477 834 665 1C9 2685 627 996 893 875 3391
1600 CRCSS FIXEC CAPITAL FORMATION vocevececoconenaans 471 578 631 e58 2338 615 733 805 821 2974
1700 VALUE CF PHYSICAL CHANGE IN INVENTORIES eecovoens -2 14 10 2h) 24 =21 64 31 24 58
1800 NET PURCHASES OF EXISTING AND INTANGIBLE

ASSETS ivecneocsoncsocassosrnnsonssanasssanaas 8 242 24 20 254 33" 499 L457) 3o iRals
1900  NET LENDING OR BORRCWING €1100=15001 ecesnessccoss -257 =616 =525 ~522 =-1980 =329 =743 -702 -663 -2447
2000 NET FEINANCIAL INVESTMENT (2100-31D0) eevvescecans -115 =735 =591 =~662 -2103 -184 -698 -—671 -9l1 -2464
2100 NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS sereeareocencass 19 -125 17 1 -12 52 1712 -98 21l 337
2310 CURRENCY AND DEPCSITS: acenneroncncaacencncanse 44 -118 1z se 24 -48 17C ~-105 146 163
2zne CURRENCY AND BANK CEFCSITS covesassossacsancs -42  -33 84 48 Gy -66 212 -29 110 227
2312 QEFCSITS IN CTHER INSTITUTICNS ccvacesancnnns 62 =54 =61 =27 -80 -1 4 -39 39 ;|
2313 FOREIGN CURRERCY ARD CEPOSITS wevevcancavrses 24 =31 -1l 15 57 IS -4 a7l Rl 67
2320 RECEIVAELES:
2322 TRACE evevavescesnsonasasacaaasnssascanancnns 18 8 3 33 &2 3¢ -35 22 3s 56
233c LCANS:
2332 OTHER LOANS «ocenecnccaseonsssasacascoannsans - - 3 1 = 2 -1 1 2
2340 GOVERNVENT GF CANACA TREASURY BILLS ecuccsenecs - - - - - - - - - -
235¢ FINANCE AND OTHER SHCRT-TERP PAPER soeescsssees &  ~43 1 -16 -4t 25, 1 =1 B 11
2410 BORPGAGES] 1o aio/oi= o mim oio/al= =15 oim o A TS /ATS0 < 4 0 o0« a0 o £1a = = 1 - 1 > - - 1 i
2420 BONBSIZR LT R e st ceae 6 20 -21 -46 =31 2l 201 —215 W 23
2421 GGVERNMENT OF CANACA BONCS = Mg =18 24 285 S e 3 -6 =
2422 PROVINCIAL GCVERNMENT BONDS 8 1 - -9 8 12 ASE =20 F i 10
2423 MUNICIPAL GOVERNMENT BONDS eavccacccscccacecs Al = = 2 12 - 5 - 12
2424 OTHER CANADIAN BENES saseansscnsncocecsassens 3 - -2 -3 -2 4 1 -“ - 1
2510 CLAIMS Ch ASSOCIATEC ENTERPRISES:
2513 GOVERMMENT <oacoanns i -64 A DN e -e3 = = - E ~
2520 STOCKS eeeaes = = = 1 1 = = = = -
2530 FORETGN INVESTMEATS cvcercnseasoncascsocssnces = - B = = - ~ LW = =
2610 OTHER FINANCIAL ASSETS seeoseacscrcascsscacncas Sh =5 b T 9 29 10, 178G kR218. .35 83
3100 NET ENCREASE IN LIABILITIES wscescrosensosarnaces) 134 €10 &Ca 739 2051 236 “azol 857311023 | “2all
3320 PAYABLES:
3322 TRACE eeeessosvanracacasansnsssasecnrvsansses -80 40 33 143 126 =Bs 2ok, 28iF S220 130
3330 LEANSZ asssaaanassnssssascaarcssensasaracaaasas -5L' 283 2 .33 2e3 -4l 40 717 1w ~B
3331 8ANK LOANS ... -8 8 1 28 28 -36 47 el 4
3332 OTHER LOANS .. T 1 5 2% -5 =1 SIRCR=5 B SNa
335¢C FINANCE AMC CTHER SFCRT-TERVM PAPER eevcoceoccocss -30 T$3 45 ~6L 2N 21 %0 -15 17 113
3410 MORTGAGES sosavrceroscscsessasasessancasassnans [l =22 850 27 1ce 17 NGl Ry el 92
3420 BONDS:
3422 PRCYINCTAL GCVERAMENT BONDS wvaevesacvacnsons 355 129 368 330 1182 255 370 387 532 1544
3510 CLATFS CN ASSOCIATED ENTERPRISES:
3513 GOVERAMENT +ecnecsaaneeenoncavesssacsnaoasens =63 i 127 " wilon) ~2ls 275 139 292 117 295 843
3520 STOCKS seeueverssotcaninscssaracsnsecsccnsannes - = = = & = 5 = = =
3610 OTHER LIABILITIES savevacasccacrasacsscacnnones -50 46 5 73 74 17 42 a2l B G a7
40D0  DISCREPANCY (190C~2CCC) cveacacocesnsosocecnsnsnoas -142 59 66 140 123 SIGEE =45 o RIS S04 17
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TABLEAU 2-5. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SOLS-SECTELR IV 2, ENTREPRISES PUBLIQUES NCN FINANCIERES: PROVINCIALES

1978 1976 NUMER O
1 1 1t IV ANNEE I 11 1l IV ANNEE ETkagRLEs CATEGORIE
MILLICAS OE DOLLARS
285 158 124 156 173 289 EPARGNE INTERIEURE BRUTE cocecsccvencccscscssescocess 1100
136 140 136 139 $57 139 s R o T A R e s
14¢ S ~5 17 21¢ 15C EPARGNE INTERIEURE NETTE .. veacnresssncccansnnee 1400
701 124¢ 1345 1407 “WbsS 1131 ACQUISITICN OF CAPITAL NCA=FINANCIER savescevancaeeee 1500
86% L1122 127 13¢s HEAS 1197 FORMATICNEBRUTVE'DE CAPITAL FIXE .«ocwve saltiaesemestPaednlbED
=21 158 4% 29 2¢S -78 VALEUR CE LA VARIATICN MATERIELLE DES STOCKS ...... 1700
=151 <24 18 14 -145 12 ACHATS NETS CPACTIFS EXISTANTS OU INTANGIBLES ..... 1800
~41¢ —-1048 -1211 -1251 -3%2¢6 -B42 PRETS NET CuU EMPRUNT NET (1100-1500) ¢sevensssnccaces 1900
-451 =935 ~1214 -1657 -4257 -972 INVESTISSEMENT FINAMCIER NET (2100-3100) cevenaases 2000
393 238 -~17% 187 €45 1011 VAR{ATICN NETTE DES ACTIFS FINANCIERS ceseaccesases 2100
206 11§ =187 28 L5E 184 ARGENT- LICURDE  ETF DERGYS: 33 515 « » oloigiaiaraiatapiifels o o 5o 2210
65 8 =28 48 52 282 ARGENT LIQUIDE ET DEPCTS BANCAIRES . 23
20 % -2 ) 58 =14 &5 OEPOTS DANS LES AUTRES INSTITUTIONS cieencecsse 2212
k18 47 =118 33 8¢ 437 DEVISES EV DEPOTS ETRANGERS .uvciomaccssiontsneasns 2313
COMPTES A RECEVDIRE _FIC e o obisic e ojorn v'alt « n nlaa B « o2 #2320
9C -4 B 116 le2 8C EFFETS COCMMERCTAUX <.ae 2222
R R E T R N aterore « » = lo o8 2330
- - é = 2 2 AUTRES PRETS .ccccesccsncscsssccsnsevsasesnne vaa2332
10 -5 -3 - 2 -2 BONS OU TRESOR FECERAUX eveccvovsvaccacsancsasasss 2340
3 SR ) o 3 . PA:'ESuE% ?EEAE'ES OE FINANCEMENT ET AUTRE PAPIER en
- - - - - 9 HYPOTHECLES ... 2410
41 -8 =1 -4 s 43 OBERNEA T CNIIs) PR als o o o o oiv's o Slofeiela o ioie TUETalEl T S B s o« o 24120
& =3, 1 SOl -4l ic OBLIGATICNS" FEDERAMES 4o i v sle o arod/bineeiaeamse a0 s 24R1L
Ay = =l ) 24 14 CBLIGATICNS PROVIANCIALES cecvovcnuaccocaccseaee 2422
3 - - - 3 ~ OBLIGATICNS MUNICIPALES sevsvvvsencacsvosconnaa 2423
S -4 -1 1 =1 19 AUTRES OBLIGATIONS CANADIENNES ... cnees 2424
CREANCES SUR CES ENTREPRISES ASSOCIEES: sussaneee 2510
- -1 € 18 2 1 PUBLIQUES cevncacrnncncoveasacscntoscnsrcanscae 2513
- 17¢ - - 17¢ -1 ACTIONS: ccvacccnanccassaansanassoosssssinssasaails 2520
19 -2¢ - = =1 = INVESTISSEMENTS ETRANGERS ssvsveorcocsconcncaasas 2530
20 T BE 67 134 L3 AUTRES ELEMENTS DE L*ACTIF FINANCIER coveacacacnse 2610
Bad 1173 1041 1844 4902 1983 VARIATICN NETTE OU PASSIE utaosicesajasaalsisanssseses 3100
COMPTES A PAYER: cevvcosccccnnsscssssamasnssncsaae 3320
-142 55 61 403 37¢ =260 EFFETS CCMMERCIAUX 3322
12 110 L1 24 25% 2¢ EMBRUNTSH" 1 ascoiansessssssonannonssavaaasnsnosnsss 3330
61 111 33 |-53 158 2c EMPRUNVISUBANCAIRES oiovoeneanlossnaalelaainale afblaieisissddang
[ =l 15 7 1 - AUTRES FEMPRUNTS svsevevesvensnmsomvsncannsnveaass 3332
PAPLER DE SOCIETES CE FINANCEMENT ET AUTRE PAPIER
86 38 138 -31e =57 132 ANCOURTRMIERMES S58a/s « < o o siote s'vi0 a » o cescsuseceas 3350
3 <k ] 28 23 122 1¢ HY|RE T EOUEBSINIEE . (s ik oo oltitnie ois olaicfaleis)n o ojuis oiaieialsinle HREEIC
OB GANENS I Solers S5 oot o ] o19, 7] a5 alorni dlolnlslaiofalnlsielt’s iatei AN
67¢ 503 614 1062 2EES 1862 OBLIGATICKS PHUVINCTALES cvevossenvsnsacsoacaces 3422
ENGAGEMENTS ENVERS LES ENTREPRISES ASSOCIEES: ... 3510
81  3el 115 506 173 1) BUBLTCUES .o~ ueiote aiels siafaiosfe s oo 3553
- ~ = & - - ACT IONSI. o eSS iclals o ointtoflieciennttls ora ool . o SRR 3520
28 65 3 112 244 87 AUTRESNELERENTIS DU FASSIFS.. .o . o ot Sotals ot . 3610
3% -113 3 4Ce6 32 120 DIVERGENCE Q00" B000.) alacie o agorzre'= = =ln_ols o a sle nialeiale « < ot % 000
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TABLE 2-6. SECTOR FLOWS, QUARTERLY AND ARNLALLY

SUB SECTOR IV 3. NON-FINANCIAL GOVERANKMENT ENTEFPRISES: LLCAL

CATEGORY 1673 1974
NUMBER CATEGLRY
1 It It iv ANNUBL i I 11 IV ANNUAL
MILLICAS CF DOLLARS
1100 GROSS DOMESTIC SAVING aueecsecncscvocncesscososscane 22 22 22 22 88 18 18 17 17 10
1200 CAPITAL CCNSUMPTICA ALLCWANCES ANC MISCELLANECUS
VALUATICN AQJUSTMERTS accaacascoensessescasacesns 25 26 26 26 103 27 217 27 217 108
1400 NET DOFPESTIC SAVIAG secvvesecassasccaccscnncancne =i -4 -4 -4 -15 —C:} =9 -10 =10 =35
1500 NCN=FINANCIAL CAPITAL ACQUISITICN covececceccaccnne 46 57 &6 €8 237 76 98 117 125 4“6
1600 GFCSS FIXEC CAPITAL FLRAMATION coevevessvcsvscencse 4& Sik &6 &8 227 1¢ 98 117 125 416
1900 NET LENDING OR BORROWING {1100-1500) eecececceacans -24 =35 ~44 —46 ~149 -58 -8¢ -100 ~-108 -346
2000 NET FEINANCIAL INVESTMENT (2100-2100) cesvvesacans & -zl 6 =13 =22 =4 & -4 -62 =64
2100 NET INCFEASE IN FINANCIAL ASSETS ceemecccacccocss = i 1 1 2 = = 1 )f 2
2310 CURRENCY ANC DEPLEITES ciaasvasacsasveovsvsnvnes .o .e .a . .. . .o .. au we
2211 CURRENCY ANC BARK CEFCSITS caecocvacencscnnans .. .o .o .o .o .. .o .o . ae
2312 GEFCSITS IN CTHER INSTITUTIONS svcaceecccsese .e .o .a .a .o .- s .e .. .-
2320 RECEIVAELES:
2322 TRACE sscesccnsaccarecsrnonsacaansssssoaancas .o .e . .o .. . .o = .o s
2330 LCANS:
233%@ OTHER LDANS seeccsoscsccasaassssnassasccsscan = - - - = — - - - -
2340 GOVERAMENT OF CAMALA TREASURY BILLS vecscocncan -~ - - - = - - - - -
2420 BONDS: scaveveccsovnacovessossccnnnacancscevnons - = = = = = = = = =
2421 GOVERMMENT OF CAMALA BONCS svcoseevsecsccanas = - - - - - = - - -
2422 PROVINCIAL GUVERAMENT BONDS cvavnssvenvassces .a .. . . .e .o .e - .o ae
2423 MUNICIPAL GUVERNMENT BCONOS ceceveavenacsescasn .e .n .o . aa . .o .o ) ve
2424 DTHER CANADIAN BCNCS eevsvcccevansassacensoss .o . .n .o .o ve . . ae .e
2510 CLAIME CN ASSOCIATEC ENTERPRISES:
2513 GCVERAMENT covveausencsenscannasvasesessnvense = = 1 1 2 = = 1 1 2
2610 OTHER FINANCIAL ASSETS ceececencosrevessencncacs aa ae .. .- .o .e .o .o .s .n
3100 NEY INCREASE IN LIABILITIES cunauaceavessscencosne O 21 =5 14 24 4 =3 5 63 66
332C PAYAELES:
3322 TRACE ccssectsaasnansansasanssossevssvscscsces .o . ae .e .o .. .o .- . .
3330 LCANSZ 4voeennveaascescevrovecvscasvasnsenacmana .o . .o .o e .o .o . .e .o
3331 BARK LOANS ccevocvcsavsssacancoannsscesrasons . .a .o . .o .e .e .- .o .
3332 OTHEF LOANS secevecavsmancacocassnvacccsscanss .- .o .o .e .a .- - .. .e P
3s1io CLAIFS CN ASSOCIATEDC ENTERPRISES:
3513 GOVERAMENT scuecaceveassonsnsancsanvssseencscan =2 z1 5 14 24 4 -6 5 63 b&
ELS OTHER LIABILITIES ccasavnecocecsvscesssssscnses = = < = = o < F = =
4000 DISCREPANCY {19C0~2CCC}Y scacacnsancsenveccscccscane -30 ~14 =50 =39 -127 -54 -86 =96 ~46 -282




TAPLEAU 2-6. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SOUS-SECTEUR IV 3. ENTREPRISES PLBLIQLES NON FINAMCIERES: LCCALES

i91¢ 1976 NUMER G
CATEGCRIES OE
i 3 1 IV ANNEE I 11 1 1V AANEE CATEGORIE

MILLICNS OE CGLLARS

T ST SR T 52 s EFARGNE INTERIEURE BRUTE «vuosessnssaooesceseeasanss 1100
PROVISICAS PCUR CONSCMMATICN CE CAPITAL ET

Bo . ZeM e ze w il 28 AUUSTERBENTS DIVERS (s cocis o cmern LR s 1 0BRSS oy
B =150 1-15me - 15w WOR ~23 EPARGNE [NTERIEGREL NE VBN o - ST o ile o oo <SS & s
143 €6 235 259 €21 117 ACCUISITICN DE CAPITAL NCA=FINANCIER «eonocecessasqss 1500
143 1es 238 | 256 €27 177 FORMATICN BAUTE DE CAFITAL FIXE wevaveseasaasssnses 16C0
SO 179" | =22¢p “2agl ~7is -172 PRETS NET CL ENPRUNT RET (1100-1500) »eeaeeesneneenes 1900
S0 Toe W bl -aEE 10 INVESTISSENENT FINANCIER MET (2100-3108) .veeses.an 2000
-, - 1 1 2 o I VARTATICN NETTE OES ACTIFS FINANCIERS oeveeessanans 2100
bor SN e > 3 | ARGENY LUGUEOE BT CEFCTSE Moo - .o o tlcaiies. & - 230

e .e .o .o . .a ARGENT LIQUIOE EY DEPCTS BANCAIRES ecceeecesscss 2311
[ CEPOTYS DANS LES AUTRES INSTITUTIONS cecacaceaaas 2312
COMPTES A RECEVOIR: s.eiccacucervvreaaacancacanaas 2320

.s .e . .. .o | e EFFETS COMMERCIALX .caceacssssvveancacsnscccacs 2322

PRETS: cesvvaveascacccenounvssvasasanacacccernenacnas 2330

- - - - - - AUTRES PRETS covacavssevensassovesscacccsesnsea 2332
- - - - - - BONS DL TRESOR FECERAUX sei.vesvacccccernacaanees 2340
- - = - - = OBLIGATICNS: savesecaascarcssveosccovcescnsncneas. 2420
- - - - - - OBLIGATICNS FEDERALES evveeaecoacsacccosecaceans 242l
.n .o . .e .- .o OBLIGATICNS PROVINCIALES +.ceeevsoasccaananaaas 2422
.o .o e .. .o .o OBLIGATICNS MUNICIPALES cesceccoccvacsvaanesnss 2423
. .o .. .o ’e .o AUTRES CBLIGATICAS CANACIENNES cevceceanaccovae 2424

CREANCES SUR CES ENVREPRISES ASSOCIEES: cceveenss 2510

- 2 i 1 2 - PUBLTQUES seecvnsnvaacsnscsonaassocnseanaccances 2513
.a % . .o .e .e AUTRES ELEMENTS DE L*ACTIF FINANCIER csaceeccacaea 2610
L4 5 ~-1é6 122 1RE =10 VARIATICN NETTE DU PASSIF eceveasevvesacnsaceeveeas 3100

COMPTES A PAYERI ceeevncnnnvesassscascansecanssss 3320

‘e .o .o .. . .o EFFETS CUMMERCLIAUX ceveeascosnescesssssancanses 3322
e .. .. an .. .. EMPRUNTS: c.oaceccacrascanrsvsnvooascascsnsssnseoess 3330
.e .e e .- .. e EMPRUNTS BANCAIRES cceesvesasscavecccansosscase 333)
.. .s .o .e .e e AUTRES EMPRUNTS sovevvoscscarvrasacecasancncsae 3332

ENGAGEMENTS ENVERS CES ENTREPR]ISES ASSOCIEES: ... 3510
&4 5 -1& 122 175 FL0 PUBLICUES +s4cevecscccasncacsssasscosscnaanvnannas 3513

- - - - - - AUTRES ELEPENTS DU FASSIF eveecraccsccescensccces 3610

SEET -1e05i=282 -025 -&02 =182 CIVERGENCE (1900-2000) sasesecsesccanaaaanascassass 4000



TABLE 2-7. SECTOR FLCWS,

=)=

SECTOR V. THE MCNETARY AUTHORITIES

CATEGDRY

AUMBER CATEGCRY
1100 GRCSS DOMESTIC SAVING cecccncanvrevocnccssaaaanncns
1200 CAPITAL CONSUMPTECN ALLCWANCES ANC MEISCELLANECUS

VALUATICN ADJUSTMEATS ceeavnenrevacevassmranane
1500 NCA-F INANCEAL CAPETAL ACCUISITICN vesvsoenccacacoans
1600 GRCSS FIXEC CAPLTAL FCRMATICA ccasssscsscssccmane
1900 NET LENDIAC OR BORRCWING (1100-150C) ecesascacnacanse
2000 NET FIAONCIAL INVESTHMENY (210C=3100) scvccenccces
2100 NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS sucvaucsscscssscs
zz1¢ CFFICEAL INTERMATICAAL FESERVES: wececveceaccse
2 OFFICEAL FOLLINCS OF COLO AND

FCRE IGN EXCHANCE s4cevosassnanascancnennsss

2212 INTEFNATICNAL MCMNETARY FUNC, GENERAL ACCOUNT
2213 SPECIAL ORAWING PIGHTS caceovessveccovscncnns
233C LCAAS:
2332 OTHER LOANS seecccocuanacacacncnnessssossonsa
2340 GCVERNFENT OF CANACA TREASURY BILLS scevcovaans
2350 FINANCE ANO OYHER SPCRY-TERM PAPER seveccncsces
2420 BONCS:
2421 GCVEFNMENT OF CANACA BONDS eveavwvucscccascacs
2510 CLAIMS CN ASSOCIATEC ENTERPRISES:
2513 GOVEFAMENT .veecansnconancancsnasevcovesncnae
2610 OTHER FIAANCIAL ASSETS sueeasencamnascoscsccsse
3100 NET INCREASE IN LEABILITIES cevvavvcvrnccscnannne
2310 CURREACY ANC DEFCSIVS:
3311 CURFEACY ANC BANK CEPCSITS esesnsevsssncacers
3510 CLAIPS CN BASSQCEATEC ENTERFRISES:
3503 GOVERMMEAT . .ccevmoscnsnacncacesecvvosasmnnans
3610 CTHER LIABILITIES veusscoacscvasncnossvrenvesase
3700 OFF1CIBL MUCNETARY RESERVE CFFSETS cvc-ccecncene

400¢C

DISCREPANCY (LSCO-2CCC) sevvvssacvcnersoscscscaanen

QUARTERLY AANLC ANNUALLY

1973 1974
1 I § § IV ANNUAL ! 1l Manal IV ANNUAL
MILLICAS CF DCLLARS

- - - 1 1 - - - 1 1
- - - 1 1 - - - 1 1
2 2 2 2 8 4 4 4 5 17

2 2 2 2 € 4 4 . 5 17
-2 -2 -2 -1 -1 -4 -4 -4 -4 -16
-2 -z =2 -1 -7 -4 -4 =4 -4 -6
151 51 -147 =30 25 1014 4 =77 516 1457
-82 -107 -226 48 —4€1 3217 21 =279 -45 24

|

~63 -113 =322 16 -428 329 13 =357 -142  -157
-19 4 -4 -22 -41 -2 6 78 97 179
- 2 - - 2 - 2 - - 2
-2 - - - -2 10 -8 7 -1 8
89 €1 -l¢ -5 145 11 -109 182 359 509
- - - 39 3 -36 -3 6 133 106
178 67 80 <5 42¢ 132 246 140 ~24 %94
24 29 30 52 135 59 66 63 56 244
-56 ~-19 85 ~-255 -24S 445 -209 -19 38 78
153 €3 -145 -29 22 1018 8 =73 520 1473
-179 354 171 545 931 -256 506 201 134 1185
206 -3C8 -271 -4711 -B4& 845 =~230 -63 -314 238
126 -33  -45 -102 -5 429 -268 -211 100 50
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TABLEAU 2-7. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SECTEUR V. LES AUTCRITES PCNETAIRES
197¢ 1976 NUMERO
CATEGORIES DE
1 it 1l IV ANNEE 1 I L IV ANNEE CATEGORIE
FILLICNS DE DCLLARS
B - - 1 1 - EFARGNE INTERIEURE BRUTE svcsacsessssacsnasccananaass 1100
FROVISICAS FCUR CONSCMPMATICN CE CAPITAL €T

- - - 1 1 - AJUSTEVENTS DIVERS cecessacccnsasnsonassssascaass 1200
é 2 3 4 11 4 ACQUISITICN DE CAPITAL NCA-FINANCIER seuccsccacacaces 1500

2 2 3 4 11 4 FORMATICN BRUTE OF CAFITAL FIXE eeeccvoscscscacecss 1600
-2 -2 ~32 -3 -1 -4 PRETS NET OU ENMPRUNT NET (1100-1500) +eoscseaseansass 1900
-2 -2 -2 -3 -1C -4 INVESTISSEMERT FINANCIER NET (2100-3100) cesscesss. 20C0
=5¢ =109 534 L] are 594 VARIATICN NETTE DES ACTIFS FINANCIERS cueencevenee. 2100
=31 -4¢&4 1$ S8 -4C4 502 RESERVES CFFICIELLES INVERNATIONALES: ceeeveasaae 2210

AVOIRS CFFICIELS EN CR ET EN DEVISES

-11% =S5¢C -£ 108 -%eS “s2 ETRANGERES cescavncccscccncasnassssocsecsvess 2211
& $9 a1 -10 154 11 FONDCS MCNETAIRE INTERMATICNAL, COMPTE GENERAL 2212
- 1 - = ? - DROITS CE TIRAGE SPECIAUX waveansesscssaacsaces 2213
PRETS: cueacnecsonasaacsaasscavasnsnssosnnanaanas 23320

-8 36 =2¢ 16 12 -40 AUTRES PRETS scccacacvccoscaracencoaccaracesans 2332
158 €4 rais 10 452 3¢ BONS CU TRESOR FECERAUX .csesssevesancecscccccses 2340

PAPIER CE SOCIEYES CE FINANCEMENY ET AUTRE PAPIER

=140 - 1 43 ~56 151 A COUFT TERME ceccicasnssasssanavssasascannacses 2350
OBLIGATICNS: cececaacosansosnscoonssssssssanassse 2420

12 138 30¢ -117 339 -36 DBLIGATICNS FEDERBLES cvoecancsravsscncccacanse 2421
CREANCES SUR CES ENTREPRISES ASSOCIEES? eeeesesce 2510

4% E i/ 41 -718 45 7 PUBLICLES ceevevcvercncracsavarsancnsnnrancasaes 2513
-8¢ 116 -~71 37 -1c -14 AUTRES ELEMENTS DE L*ACTIF FINANCIER seveaucocess 2610
-54 =1C7 537 12 388 558 VARTATION NEVTE OU PASSIF svevesssscsscssasorceansse 3100
ARGENT LICUIDE ET DEFOYSS sasesacscossssscsscasce 3210

=Pc 89 ' 144 710 1345 -12¢ ARGENY LICUIDE EV CEFCTS BANCAIRES cecusessssss 3311
ENGAGEMENTS ENVERS CES ENTREPRISES ASSCCIEES: o.. 3510

=% =564 463 -162 -8SE 822 BUBL FCURIM . o oo oo - el e B - ol . 3503
23 -1¢ - [ -5¢ 502 AUTRES ELEMENTS DL PASSTIF ..cesvvecovvarcansneasa 3610
# = = F - - RESERVES MCNETAIRES CFFICIELLES (CCMPENSATION] .. 3700
- - - - - - DIVERGENCE (190C-20C0) cecnsascsssrasaccrassasssces 4000




TABLE 2-8. SECTOR FLOWS,

SUBSECTCR Vv 1.

- 24 -

QUARTERLY AND

BANK CF CANADA

ANNUALLY

CATEGCRY 1973 1974
NUMBER CATEGCRY
1 [ SR { ] IV ANNUAL 1 Ll _aiint IV ANNuAL
MILLICAS CF DCLLARS
1160 GRECSS DOMESTIC SAVIAG sncacescccscscacsooccacacccan - - - 1 1 - ~ - 1 1
1200 CAFITAL CCNSUMPT ICN ALLCWANCES AND MISCELLANECUS
VALUATICN ADJUSTMERTS ceeovenasnscssoasscaccans - - - 1 1 - - - it 1
1500  NCN=F INANCIAL CAPITAL ACCUISITICN ceevoccscsaconcna 2 2 2 2 8 4 4 4 B 17
16C0 GROSS FIXEC CAPITAL FCRMATICA cevvescscevasecsee 2 2 2 2 € 4 4 4 5 17
1900 NEY LENDING OR BORRCRIAG (1100-1500) sesscencsacsee -2 -2 -2 -1 -7 -4 -4 -4 -4 -16
2000 NET FINANCIAL INVESTMENT {2100-3100) weeecsacecaes -2 -2 -2 -1 -7 -4 -4 -4 -4 -16
2100 NEY INCREASE N FINANCIAL ASSETS ceceusracconcees -55 36 124 44l 865 165 234 -14 830 1219
2210 CFFICIAL IANTERR2TICNAL RESERVES:
2211 OFFICIAL FOLCINES CF GOLD ANC
FCREIGN EXCHANGE osoesecsccusessssnnasacanae -288 00 -51 515 37¢ -516 261 -2l6 266 -205
2330 LGANS:
2332 IR ERRMEANSE SN, . ... . o]fafels o o[ afiR135 o ol s < sisialalerale = -2 - - - -2 0] -8 7 -1 8
2340 COVERAMENT OF CANACA TREASURY BILLS eesvesascen 89 el -1 -5 149 77 -105 182  35% 5¢S
2350 FINANCE AND OTHER SELCRT-TERF RAPER ceeevevscces - - - 29 ag -2¢ -3 6 133 100
242¢ BCNDS:
2421 GCVERAMENT OF CANACA BONDS ccessscccassascses 178 67 80 95 420 132 246 140 -24 494
2510 CLAIMS CN ASSOCIATEC ENTERPPISES:
2513 GOV ERINM E NI S8 - Toave o) (o el TeRn o o) a. S ofalalile iEss'e o <) = 24 29 3¢ €2 135 59 66 63 56 244
2610 CTHER IFANANGT AL ASSEDIST Taelah e s.c ARicitjaiiela o alefilseit ~56 =18 81 -255 -248 443 =215 ~196 41 69
(A) ACCRUEC INTEFEST CN IAVESTMENTS .oveceaae 6 -7 15 -5 S 15 -10 35 -17 23
(E) CHEQUES CN CTHER PANKS woouvuuaurcococons -62 =12 66 -254  -2€2 427 -205 -230 57 49
(0 GTHERSASEE 1Sy e w55 o AR TR oieisia i aiatbis il - 1- 8 4 5 1 -4 -1 1 -3
3100 NET INCREASE IN LIABILITIES eesececvasccacocsnces -53 361 126 442 816 173 238 -10 834 1235
EETO CURREMCY ANC DEFCSITS:
3311 CURRENCY AND BANK CEPCSITS cacecavscecncsases -179 354 171 545 931 -256 S06 201 734 1185
3610 CYHER LIABILITIES: cauceaacacesacosvosscocasnce 126  -33  ~45 ~1C3 =55 429 -268 =211 100 50
(Al CPEQUES CUTSTANDING cevecascnsascacasscae 49 20 -34 -%5 -€C 224 -202 -1%0¢ 119 50
(81 CTRER LIABILITIES camaccoesccscccsacccace 77 -£3 -1l -8 5 105 =~66 =21 -19 =1
3700 DFFICIAL MCNETARY RESERVE OFFSETS canvenacscocs - - - - - L = 5 . L

4000

DISCREPANCY (190C-2CLC) acunevececvvevocssaccncannea
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TABLEAU 2-8. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SOUS-SECTEUR V L. BANQUE CU CANALSA

h9iE 197¢ NUMERD
CATEGCRIES DE
1 11 111 Iv  AMMEE 1 8} 1 Iv  ANNEE CATEGORIE

MILLICAS OE OCLLARS

= = a ) 1 - EPARGNE INTERJEURE BRUTE svececccaansnsccncensasnaasns 1100
PROVISICNS PCUR CONSCMMATICN OF CAPITAL ET

= = - 1 1 - AJUSTEMENTS DIVERS cewceaveansuvscossecscancsesse 1200

2 2 3 4 11 4 ACQUISITICN DE CAPITAL MA-FINANCIER cucusnccvcacaass 1500

2 2 = “ 11 4 FCRMATICN BRUTE OE CAPITAL FIXE sucvevvsacsncevaanne 1600

-2 -2 e = =1C -4 PRETS NET CU EMPRUNT AET (1100-1500) avevesscsverncses 1900

=2 -2 T3 -2 =-1C -4 INVEST]ISSEMENT FINANCIER ANET (2100-3100} cseceesess 2000

-51 4ES 71 171 127¢ -228 VARJATICN NETTE DES ACTIFS FINANCIERS evvauaevasess 2100

RESERVES OFFICIELLES INTERNATIONALES: vceceseesesas 2210

AVGIRS CFFICIELS EN CF ET EN CEVISES

=36 e =454 8al 493 ‘ =321 ETRANGERES cecccccvcvacriascencaanncanannnascs 2211
PRETS: cuvncacecscaccrevoreasoacsnssavansancsecee 2330

=8 30 el 16 12 =40 AUTRES PRETS evveceaaraconcsecnssvsconsconnsanas 2332

158 4 27¢C 1¢ 492 3c BONS DL TRESOR FEBERAUXN sccancancassaccenansasass 2360

PAPIER CE SOCIETES CE FINANCEMENT ET AUTRE PAPIER
-14C = 1 43 -5¢ 151 A COURT TERME sccsnncscccccasssasscocnescasases 2350

OBLIGATICNS: cucunccccaccscarvssccnvonsacecaceccs 2420
12 138 3ce -117 336 =~36 OBLIGATICNS FEDERALES sevecncvecavscrccsaannnsa 2421
CREANCES SUR CES ENTREFRISES ASSOCIEES: eaveseceeas 2510

45 37 41 -18 45 - PUBLIQUESS o . /o ool o oo o o ol oo e L LSS W0 S0
-88 110 -¢7 36 -5 -1z AUTRES ELEMENTS DE LYACTIF FINANCIER: eeunecccsee 2610
30 -15 14 -8 il 1€ (R} INTERET COURU SuR PLACEMENTS
-118 125 -82 44 -31 -31 (B} CHEQLES SUR D'AUTRES EANQUES
- - ! - 1 1 (C} AUTRES ELEMENTS DE L*2CTIF FINANCIER
~49 487 T4 774 1286 ~224 VARLATIEBENETTE DU TFASSIHIE (o c'v s sloainuie oin o ajaslaiomiamia s oo RUOD

ARGENT LICUIDE ET DEFCTS: weucocasasescsscsvecesces 3310

-7z 8¢3 144 110 134¢ ~726 ARCENT LIQUIDE ET CEPCTS BANCAIRES coveecanases 3311
23 -2¢ -1¢ t4 -5S 502 AUTRES ELEMENTS OU FASSIF: cucecunncsoascescasces 3610
-112 48 1 T=HE 50 =104 %€ (A) CFECUES A PAYER
138 -122 GE 14 43 12é (Bl ALTRES ELEMENTS DU PASSIF
- - - - - - RESERVES WCNETAIRES CFFICIELLES J1CONPENSATION) .. 3700

- - - - - - DIVERGENCE (1900-2000) teveavnsounarnsansccnsacassa 4000




=Pa=

TABLE 2-9. SECTOR FLCWSe CUARTERLY AANC AMNUALLY

SUBSECTOR Vv 2. EXCHANGE FUND ACCCUNT

CATEGCRY 1973 1974
NUMBER CATEGCRY
1 I g T IV ANNUAL t (S8 1V ANNUAL
MILLICAS CF DCLLARS
2000 NET FINANCIAL INVESTMEAT (210C-3100) eeeecescecne - - - - - - - - - -
2500 NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS eeevencecvmcases 229 -215 -263 =446 =TSS 848 -232 -92 ~-298 226
2210 CFFICIAL IATERNATICAAL FESERVES? cuveoesosnoces 229 =Zl4 -2¢T -442  -754 846 -242 92 =-295 217
22 OFFICIAL FOLCINGS CF GOLC ANC
FCEEIGNUEXGHANEIE o s/aiois «/sie » » olsalcelbiu et S u's ot sl | 229 -216 -267 ~442 -156 846 —244 ~-146 ~407 49
2212 OBLICATIONS CF THE INTERNATICNAL MCNETARY
Gt (1 CAG]) O R AT PRSI a F A - - - - - - - 54 112 166
2213 SPEETAL GRAWINGURIGHT'S, {inim cilsiein s simstie o o oia siopmia v - i - ] - 2 - - 2
2610 QEHER (FINANCTAL ASSETS (o vioiese o 2 timsteetsoriaissn'e - -1 4 -4 -1 2 10 - -3 9
3100 NET INCREASE IN LIABILITIES veveeorccccosnosoaes 229 -215 -263 -446 =195 848 -232 -92 -298 226
3510 CLAIMS ON ASSCCIATEC ENTERPRISES:
3513 ST e SO0 500000 B 90 £ 2 000 40 BRaEh0 229 -215 -263 -446 -195 848 -232 -92 -298 22¢
4000 DESCREPANCY (1900-2000) eevooncmesccssoancasancaans - - - - - - - - - -
TABLE 2-10. SECTOR FLORS, QUARTERLY ANO ANNUALLY
SUBSECTOR Vv 3. THE FCAETARY ALTHORITIES: CTHER
CATEGCRY 1973 1574
AUMBER CATEGCRY
[ i TG 1V ANNUAL 1 B - 1V ANNUAL
MILLICAS CF OCLLARS
2000 NET FINARCIAL INVESTMEAT (210C-3100) ceecucacaass - - - - - - - - - -
210¢ NET INCREASE IN FINARCIAL ASSETS eeecsoamcessaccs -23 7T -8 =25  ~4% -3 28 229016 12
2210 CEFICIAL INTERMATICAAL FESERVES: voceresmcvaces -23 7T -8 -25  -4S -3 2 29 ~-1e 12
2211 OFFICIAL HOLCENGS CF GOLC ANC
FEREIGN EXGEANIIER TSR SRR, o« -« cie s <=5 -4 3 -4 -3 ~8 -1 -4 5 -1 -1
2212 INTEFAATIONAL MONETARY FUND
(EXCLUDDRBAL CANSH? Hale o) |1 w15 s eleielinis g e s\l o/ -19 4 -4 -22 -4l -2 o B TSR 13
3100 NET INCFEASE IN LIABILITIES ovvecsomsacesoacacans -23 T -8 -25  -as -3 2 29 ~-18 12
3510 CLAENS CN ASSCCIATELC ENTERPRISES:
3513 GONERRMERIE R s 5« < = 5/0 SFiete o] el m cloie ol Sa o s Sjat Sslete -23 7 -8 -25  —4S -3 2 29 -le 12
4000 DISCREPANCY (1900-2000) cecvecccesvossscssssssaacne - - - - = = = = hi 3
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TABLEAU 2-9. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SOUS-SECTEUR ¥V 2. FONDS CES CHANGES

197¢ 1976 NUMERQ
CATEGGRIES (213
I I 113 IV ANNEE 1 1t 1l Iv  ANNEE CATEGORIE

MILLICAS DE DCLLARS

= - [y = - = INVESTISSEMENT FINANCIER NET (2100-3100) +ecveseses 200D

seg 582 CLCTL ] -922 809 VARIATICON NEYTE DES ACVYIFS FINANCIERS .vcocoecncean 2100

=30 =59 4¢4 ~J5¢ -521 Bl1 RESERVES CFFICIELLES INTERNATIONALESS ccevvssases 2210

AVOIRS CFFICIELS EM CR ET EN DEVISES

-94 =-6¢3 451 -756 ~1Ce2 811 ETRANGERES .scscaceeeensccncenscescssnncssnee 2211
PREYS AU FONDS MCAETATRE IATERNAT([CNAL

&4 57 i3 = 134 = IPRETS) ccececssssssnnacssnvescansvssconscacs 2212

- 7 - - 7 = DROITS DE TIRAGE SPECIAUX wescrecscscecacsseans 2213

2 ] -10 1 =4 -2 AUTRES ELEMENTS DE L'ACTIF FINANCIER .e.ccc...... 2610

=28 1593 454 -155 -522 8cs VARJATICA NETTE OU PASSIF .euecccvnscsssnasaansssss 3100

ENGAGEMENTS ENVERS (&5 ENTREPRISES ASSOCIEES: ... 3510

St —553 454 <7155 -%22 BOS PUBLIQUES ceceeconscancncotcsscesacncssacessssss 3513

- - - - - - DIVERGENCE 11500-20CC} cevcevnvccnanancsssscccceecn 4000

TAELEAU 2-10. FLUX SECTCRIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES

SOUS-SECYEUR V 3. LES AUTGRIVES MONETAIRES: BUTYRES

1917% 1976 NUMERO
CATEGCRIES OE
H 1! 111 Iv. ANNEE 1 1 111 Iv  ANNEE CATEGORIE

MILLICNS DE DCLLARS

- - - - - - INVESTISSEMENT FINANCIER NET (2100-3100) eveessan-s 2000
23 -1 s -7 24 13 VARTATICN NETYE DES ACTIFS FINANCIERS wesenesanceas 2100
23 -1 s -7 24 13 RESERVES OFFICIELLES INTEANATIONALES: sevunearans 2210
AVOIRS CFFICIELS EN CR ET EN DEVISES
| Nl e 3 4 2 ETRANGERES™, o fowtevs s « v o 000 DRIARNG: . 2 o Hle aleoale o 2211
FONDS MCNETAIRE TATERNATICNAL
14 2 14 -10 2c 11 (EXCEPTE LES PRETS) o ¢ sloaomisareios sallaitiast. . 2002
22 -1 4% -7 24 13 VARIATICN NETTE DU PASSIF ..cvuencncancncoscaoacaes 3100

ENGAGEMENTS ENVERS CES ENTREPRISES ASSCCIEES: ... 3510

23 o ! < <L 24 13 PUBLICLES cscuicesvescsnasancncsnsencsarscancncs 3513

- - - - - - DIVERGENCE (19CC-200C) ceesccesvscensoscscsscasnces 4000



TABLE 2-11. SECTOR FLOWS,

- 28 -

QUARTERLY AND ANNUALLY

SECTOR VI. BANKS ANO AEAR-BANKS
CATEGCRY 1973 1974
NUMBER CATEGCRY
1 LT 1V ANNUAL 1 rjxs T IV ANNUAL
MILLICNS CF OCLLARS
116 GRGSSUDOMESTIC SAVENGY «olculo oslss /o/dfs a/ai¥ele ainie olafelalale/ele 59 119 156 145 4TS 42 124 140 128 434
1206 CAPITAL CCNSUM
VALUATICN AD 18 18 19 19 74 20 128 (a2l 22 83
1460 NET DOMESTIC § 41 101 137 1i6  40% 22 106 119 106 351
1500 NCN-FINANCIAL CAPITAL ACCUISITECN eicecicrcancencns 36 31 31 40 144 43 59 58 0 e NG
1600 GROSS FIXEC CAPETAL FURMATICN sececccavccsvencaas | 35 e 3 “C 143 43 59 58 67 2217
1800 NET PURCHASES OF EXISTING AND INTANGIBLE ASSETS 1 - - - 1 - - - - -
1900 NET LENCING OR BORRCWING (1100-1500) seacecccocaces 23 82 125 108 335 -1 &5 82 61 207
2000 NET FINANCIAL INVESTMENT (2010C-2100) sevesecnenes 16 74 124 1G5 319 -45 718 101  -45 89
2100 NET INCREASE IN FINANCIAL ASSETS seecsveccasosens 2541 4€42 3873 6026 17082 2649 4527 3144 5336 16656
2310 CURREACY AND DEPOSITS: evvocne -82  SS1 1152 2367 4368 362 136 -169 1433  174C
2311 CURRENCY AND BANK CEPCSITS couversaasaceceans 2 W -aWWhes el | Mash -107 176 15 791 813
2312 DEFCSITS IN CTHER INSTITUTIONS evoecsnsomenes -14  -24 -17 9 -se 25 10 13 -21 27
2313 FOREEIGN CURRENCY ANC CEPOSITS covvoscsscsoncs -70  $78 1006 1703 3617 424 -50 -197 663 840
2320 RECEIVABLES:
2321 SN MER TERED I o/ o ke oToke .o BisieiaRelois.c e alnte s laole » & 406 $77 501 351 2235 457 990 472 442 2361
2230 LCANS: 1431 1077 856 1883 52117 S01 2010 1152 2008 6072
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T2BLEAU 2-11. FLUX SECTORIELS PAR ANNEES ET TRIMESTRES
BANCUES ET QULASI-BANCUES
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