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RESUME

Le secteur québécois
des fonds communs de
placement : Analyse de
I’empreinte économique

Apercu

Au Québec, l'actif sous gestion des fonds de placement a fortement augmenté
au cours des dix derniéres années, affichant une croissance annuelle moyenne
de 9,3 %, et ce, malgre la crise financiere de 2008-2009.

En 2013, l'apport direct du secteur québécois des fonds communs de placement
et des fonds négociés en bourse s’élevait a 861 M$.

En 2013, ’'empreinte économique totale du secteur des fonds communs de
placement, qui comprend les retombées sur la chaine d’approvisionnement et
les effets induits, se chiffrait a 1,8 G$.

Au total, 18 211 emplois au Québec étaient soutenus par ce secteur qui

apportait 1,4 G$ en revenu primaire des ménages, 235 M$ en bénéfices des
sociétés, et 435 M$ en revenus additionnels au gouvernement provincial.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board a I'adresse www.e-library.ca.
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A réchelle canadienne, les fonds communs de
placement et les fonds négociés en bourse sont
passés d’une valeur approximative de 100 G$ en
1993 a 1 043 G$ en 2013. Une transition vers les
régimes de retraite a cotisations déterminées

et une importante cohorte démographique
s’approchant de la retraite expliquent en grande
partie cette forte croissance. Une croissance
similaire a été observée au Québec, alors que la
valeur des actifs gérés en sol québécois en 2013
était évaluée a 180,5 GS.

Lapport direct du secteur québécois des fonds communs de placement
a I'économie québécoise était de 861 M$ en 2013. Lorsque I'on tient
compte des retombées indirectes et induites engendrées par ce secteur,
son empreinte économique totale était de 1,8 G$, ce qui représente
environ 0,5 % de l'activité économique du Québec. Le multiplicateur
économique de ce secteur est ainsi estimé a 2,1.

Le multiplicateur équivalent mesuré par le Conference Board du Canada
pour I'Ontario était de 2,8. Cette différence s’explique principalement
par le fait qu'une grande partie des sieges sociaux des institutions
financiéres qui exercent des activités au Canada est concentrée en
Ontario. En effet, puisqu’il est estimé que 55 % des revenus tirés de
cette activité commerciale transitent ensuite vers les sieges sociaux,

les activités liées a ce secteur et réalisées au Québec peuvent avoir un
impact économique important ailleurs au Canada, limitant ainsi 'étendue
des effets indirects et induits a l'intérieur de la province.

Montréal est généralement considérée comme un centre financier
important & I'échelle mondiale. A partir des données fournies par
Investor Economics, nous estimons que c’est au secteur des fonds
communs de placement de la métropole québécoise que I'on doit

9 129 emplois directs, soit un nombre plus élevé que pour l'industrie du
jeu vidéo, et un nombre pratiquement équivalent d’emplois indirects et
induits, principalement dans les services juridiques et comptables.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. i



Analyse de I'empreinte
économique

Résumé

Limportante croissance des fonds communs de placement, tant au Québec que
dans le reste du Canada, s’explique principalement par la transition généralisée
des fonds de retraite a prestations déterminées vers les fonds de retraite a
cotisations déterminées.

Au cours de la derniere décennie, les actifs sous gestion dans le secteur des
fonds communs de placement du Québec sont passés de 81,4 G$ a 180,5 G$.

Selon nos estimations, l'industrie des fonds communs de placement a en
2013 contribué a I'économie québécoise a hauteur de 860,9 M$, alors gu’elle
employait directement 9 129 travailleurs a temps plein.

Lempreinte économique totale (qui comprend les effets directs, indirects et
induits) du secteur des fonds communs de placement du Québec est évaluée
a 1,8 G$ en termes de PIB réel, et soutenait plus de 18 000 emplois dans

la province.

Grace aux effets directs, indirects et induits de l'industrie, 1,4 G$ en revenus
personnels et 235 M$ en bénéfices des sociétés sont générés chaque année.

En plus de contribuer aux coffres du gouvernement fédéral, I'industrie rapporte
435 M$ en recettes fiscales au gouvernement du Québec.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board a I'adresse www.e-library.ca.
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Introduction

Au cours des dix derniéres années, l’'activité
économique liée aux fonds communs de
placement' a connu une croissance beaucoup
plus rapide que celle de I'ensemble de
I’économie, tant au Québec que dans I’ensemble
du Canada. Cela s’explique principalement
par les changements démographiques et
réglementaires qui se sont produits pendant
cette période. Une population vieillissante
comme celle du Québec, qui verra son ratio
de travailleur par retraité passer de plus de

7 dans les années 1970 a tout pres de 2 dans
une vingtaine d’années, se doit d’avoir une
épargne suffisante pour financer une retraite
qui répond a ses attentes. Ces pressions
démographiques sont également a I’'origine
de la baisse de popularité des régimes de
retraite a prestations déterminées par rapport
aux régimes a cotisations déterminées. Ces
derniers permettent de transférer le fardeau
de la planification financiére aux particuliers,
qui doivent alors se tourner vers des produits
financiers, notamment ceux offerts par

les courtiers.

Au Québec, de 2009 a 2013 seulement, le nombre d’emplois dans le
secteur des fonds communs de placement est passé de 5 747 a 9 129,
une augmentation considérable de 59 %. En plus des emplois directs

1 A noter que pour 'ensemble du rapport, nous incluons aux fonds communs de placement
les fonds négociés en bourse.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 2
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qu’il crée, ce secteur financier génére de la demande provenant d’autres

Au total, l'activité services financiers et d’autres industries, notamment celles qui font
dans ce secteur partie des services commerciaux comme les services juridiques et
fait augmenter le les services comptables. En soi, chaque emploi direct dans le secteur
revenu personnel des fonds communs de placement en supporte un autre au sein de
des meénages au I'’économie québécoise, pour un total de 18 211 emplois. Comme
Québec de 1,4 G$ les emplois dans les secteurs financiers sont généralement mieux

rémunérés que la moyenne des emplois au Québec, ils contribuent

a faire croitre les salaires hebdomadaires moyens de 0,13 point de
pourcentage. Au total, I'activité dans ce secteur fait augmenter le
revenu personnel des ménages au Québec de 1,4 G$, les bénéfices
des entreprises de 235 M$, et les recettes du gouvernement provincial
de 435 M$.

Il est & noter qu'une source de bénéfices intangibles dont nous n'avons
pas tenu compte dans le cadre de cette étude est particuliére aux
activités qui touchent la gestion des liquidités des épargnants. Un volet
complet de la macroéconomie traite des théories qui expliquent la
croissance économique a long terme des nations. Lencadré le réle de
I’épargne et de l'investissement dans la croissance économique a long
terme a la page 10 explique brievement les autres bienfaits qui découlent
notamment du secteur des fonds communs de placement. Etant donné
I’étendue de ces bénéfices pour la société, il est préférable d’en faire une
appréciation qualitative.

Définitions

e Produit intérieur brut (PIB) : Le PIB sert a mesurer la production dans une
région, pendant une durée déterminée. Bien qu'il existe diverses méthodes pour
calculer le PIB, le concept de valeur ajoutée constitue probablement la méthode
la plus intuitive.

e Valeur ajoutée : On établit la valeur ajoutée (ou production nette) dans chaque
secteur d’activité en calculant la différence entre les recettes totales et la

somme des dépenses consacrées aux pieces, aux matériaux et aux services

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 3
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dans le cadre du processus de production. On obtiendra le PIB d’une région
donnée en faisant le total de la valeur ajoutée dans tous les secteurs d’activité
de cette région.

* Empreinte (ou incidence) économique : La contribution globale d’'un secteur
ou d’une industrie a l'activité économique nationale. Comprend les retombées
directes, indirectes et induites qui sont décrites ci-dessous.

* Retombées directes : Les retombées directes mesurent la valeur ajoutée a
I’économie par le secteur agroalimentaire qui est directement attribuable a la
main-d’ceuvre, aux salaires gagnés et aux revenus des sociétés du secteur.

* Retombées indirectes : Les retombées indirectes mesurent la valeur ajoutée
que les sociétés a l'origine des retombées directes créent dans I'économie
par la demande d’intrants intermédiaires ou d’autres services de soutien. Ces
achats de biens et services aupres de fournisseurs constituent en fait la chaine
d’approvisionnement.

¢ Retombées induites : Les retombées induites se produisent lorsque
les employés des secteurs susmentionnés dépensent leurs gains, et les
propriétaires d’entreprise, leurs bénéfices. Ces achats se traduisent par
une augmentation des emplois, des salaires, des revenus et des recettes
fiscales, et les retombées peuvent se faire ressentir dans un large éventail de
secteurs d’activité.

¢ Multiplicateur économique : Le multiplicateur économique d’un secteur
d’activité donné correspond au rapport entre I'incidence globale de ce secteur
sur I'économie et l'activité économique qu’il engendre.

Le secteur québécois des fonds
communs de placement

Croissance rapide au cours de la derniére décennie
La valeur des actifs dans les fonds communs de placement et les fonds
négociés en bourse (FNB) a pris un essor considérable ces derniéres
années. Au Québec, au cours de la derniére décennie, elle est passée
de 81,4 G$ a 180,5 G$, soit une croissance annuelle moyenne de 9,3 %.
A titre de comparaison, la Caisse de dépdt et placement du Québec
(CDPQ), qui est responsable de la gestion des régimes de retraite
publics du Québec, gérait en 2013 environ 200 G$ en actifs.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
al'adresse www.e-library.ca. 4
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Cela tient également pour le Canada dans son ensemble, ou la valeur
des actifs dans les fonds communs de placement et les FNB ont cri de
529 G$ en 2004 a 1 040 G$ en 2013, soit une hausse annuelle moyenne
de 7,8 %. LOntario, ou se trouve I'important centre financier de Toronto,
a quant a lui vu la valeur de ses fonds communs de placement et FNB
passer de 257 G$ a 489 G$, soit une croissance annuelle moyenne de
7,4 %. Le taux de croissance relativement plus rapide du Québec a fait
passer le ratio d’actifs du Québec par rapport a ceux de I'Ontario de
0,32 & 0,37 au cours de la derniere décennie (voir le graphique 1).

Limportante croissance des fonds communs de placement, tant au
Québec que dans le reste du Canada, s’explique principalement par la
transition généralisée des fonds de retraite a prestations déterminées

Graphique 1
Croissance relative des fonds communs de placement et FNB
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Sources : Investor Economics; Le Conference Board du Canada.

vers les fonds de retraite a cotisations déterminées.

Un régime a prestations déterminées garantit des revenus a la retraite,
alors qu’un régime a cotisations déterminées engage I'employeur a
verser un montant fixe destiné a constituer un fonds de retraite pour
'employé sans garantir la somme qu’il recevra a terme. Cette fagon

de faire incite les employés a prendre en charge leur retraite et donc a
décider des investissements qui leur seront nécessaires pour s’assurer

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 5
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d’un niveau de vie adéquat une fois leur carriere terminée. Lun des
avantages des fonds communs de placement et des FNB est la
diversification a faible colt qu’ils permettent. Pour en savoir plus sur cet
avantage, se référer a I'encadré Limportance de la diversification pour
les épargnants.

Limportance de la diversification pour
les épargnants

Limportance qu’ont prise les régimes a cotisations déterminées a entrainé un
déplacement des choix d’investissement des entreprises vers les épargnants,
qui ont maintenant un réle beaucoup plus grand a jouer dans la planification
d’une retraite qui soit a la hauteur de leurs attentes. Or, une trés grande majorité
de travailleurs ont une connaissance trés limitée des différents instruments
financiers, et ils se retrouvent souvent avec peu de points de repére en ce qui

concerne les décisions optimales pour faire fructifier leurs avoirs.

Une regle de base largement adoptée est qu'il vaut mieux investir dans plusieurs
titres financiers que de mettre tous ses ceufs dans le méme panier : diversifier
ses investissements. En d’autres mots, il vaut mieux investir dans une dizaine
d’entreprises d’'un méme secteur que de tout miser sur une seule d’entre

elles. Pour s’assurer d’'une plus grande diversification encore, il vaut mieux
investir ainsi, mais dans plusieurs secteurs et dans une multitude de régions
géographiques. Toutefois, pour I'investisseur individuel, cette diversification peut
étre colteuse étant donné les frais d’opération exigés pour chaque achat ou
vente d’un titre.

Minimiser ces frais d’opération et faire place a un expert en la matiere qui a
intérét a ce que vos avoirs fructifient font des fonds communs de placement

et des FNB une piste intéressante pour les petits investisseurs. Ces fonds,
moyennant des frais de gestion, se spécialisent habituellement dans un secteur
de I'’économie, ou visent parfois méme a reproduire les indices de marché tels
que le NASDAQ, le S&P 500 et le S&P TSX. Cela permet d’éviter bon nombre
de dépenses liées a la diversification : par exemple, reproduire I'indice S&P 500,
qui regroupe 500 des plus importantes capitalisations a la Bourse de New York,
et éventuellement les liquider, colterait a I'investisseur individuel 10 000 $, en

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 6
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supposant un co(t par transaction standard de 10 $. Et cela sans compter les
Les investisseurs rajustements périodiques nécessaires a la nouvelle pondération de ses avoirs.
faisant affaire
avec un conseiller
financier
accumulent
une richesse
considérablement

Certaines critiques de l'industrie des fonds communs de placement soulignent
que les conseillers financiers facturent des frais de gestion suffisamment élevés
pour diluer le rendement obtenu par leurs clients — a un point ou ces derniers
voient souvent leur portefeuille croitre a un rythme inférieur aux fonds indiciels.
Bien que plusieurs recherches appuient cette sous-performance relative,
d’autres font valoir que les investisseurs faisant affaire avec un conseiller

plus élevee. financier ont tendance a étre plus disciplinés dans l'atteinte de leurs objectifs
d’épargne, et accumulent une richesse considérablement plus élevée que ceux
qui optent pour la gestion personnelle de leurs actifs. En d’autres mots, ceux qui
rémunérent un spécialiste pour s'occuper de leurs finances s’engagent a payer
une somme correspondant a une partie de leur rendement en échange d’'un
incitatif a la discipline qui, somme toute, donne des résultats a long terme qui
correspondent mieux a leurs objectifs financiers.

Le graphique 2 montre les tendances en ce qui a trait aux différents
régimes de retraite. De 1992 a 2013, le nombre d’adhérents québécois
a un régime de retraite a cotisations déterminées est passé de 72 000
a 181 000 personnes (+152 %), et celui d’adhérents a un régime a
prestations déterminées est passé de 1,31 a 1,26 million de personnes
(-4,25 %). Bien que ceux contribuant a un régime a prestations
déterminées représentent une forte majorité de tous les travailleurs, la
tendance est clairement au financement des retraites autogérées.

D’autres tendances ont permis aux fonds communs de placement de
connaitre une croissance importante en valeur de leurs actifs : les faibles
taux d’intérét (qui ont eu un impact sur la composition des portefeuilles,
encourageant les investisseurs recherchant des rendements plus

élevés a s’éloigner des instruments financiers plus sécuritaires), la
transition démographique des baby-boomers vers les années les plus
importantes de leur planification de retraite (plusieurs y sont maintenant,
et cette transition s’accélérera au cours des prochaines années), et des
conditions d’investissement généralement favorables. Les instances
gouvernementales ont aussi eu un réle a jouer dans la promotion de

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 7
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Graphique 2

Tendances relatives a I'adhésion des Québécois a un régime
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Source : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada 280-0008.

I'épargne et de l'investissement — pensons notamment a l'introduction du
compte d’épargne libre d'imp6t lancé en 2009 et des régimes volontaires
d’épargne-retraite.

Ensemble, ces facteurs expliquent en grande partie la montée en
popularité des fonds communs de placement et des FNB. Leur
croissance relativement plus rapide au Québec qu’en Ontario peut
surprendre a premiére vue, mais le vieillissement plus rapide de la
population québécoise explique en partie ce phénoméne. Limportante
croissance de ce secteur a certainement une incidence positive

sur l'activité économique de la province, et nous en discuterons

en détail dans la prochaine section. Ce secteur d’activité crée des
milliers d’emplois — notamment liés a la gestion des fonds et a leur
répartition — qui générent des revenus pour les employés, des bénéfices
pour les sociétés, et des recettes fiscales pour les différents paliers
gouvernementaux (les effets directs). Cette activité supplémentaire crée
de la demande de la part d’autres secteurs de I'’économie, notamment
sous forme de services juridiques et comptables (les effets indirects).
Ces nouveaux revenus et bénéfices générés sont ensuite largement

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
a l'adresse www.e-library.ca. 8
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retournés dans I'économie et créent de I'emploi dans plusieurs autres
industries, allant de I'alimentation a la construction, en passant par le
commerce de gros et de détail (les effets induits).

En plus de la contribution économique positive de 'industrie au Québec,
d’autres provinces canadiennes en tirent aussi profit par 'entremise de
la chaine d’approvisionnement, qui dépasse les frontieres provinciales.
Bien que cet état de fait soit aussi vrai pour les activités de ce secteur
dans d’autres provinces (c’est-a-dire que des activités financieres en
Ontario peuvent avoir un effet positif sur 'emploi et le PIB du Québec),
I’Ontario en tire des gains particulierement importants parce que Toronto
abrite les sieges sociaux de plusieurs des principales institutions
financiéres du Canada. Largement considérée comme faisant partie

des cinq principaux centres financiers d’Amérique du Nord, Toronto

s’est dotée au cours des derniéres décennies d’une structure financiére
lui permettant de rivaliser avec les plus grands centres du monde,
notamment en matiére de gestion financiére. Toutefois, le Canada
compte deux autres joueurs importants a I'échelle mondiale, soit
Montréal et Vancouver, qui se classent toutes deux dans le « top 20 » du
dernier palmarés du Global Financial Centres Index publié par le groupe
Z/Yen, situé a Londres et Geneve (voir 'encadré Montréal dans le « top
20 » mondial).

Montréal dans le « top 20 » mondial

Malgré sa faible population a I'’échelle mondiale et le fait qu’il n’accapare que

2 % du PIB international, le Canada tire son épingle du jeu en ce qui a trait

a limportance de ses centres financiers. En effet, ses trois villes les plus
importantes, soit Toronto, Montréal et Vancouver, font partie du « top 20 » des
plus importants centres financiers internationaux. Pour mettre cette performance
en relief, notons que cing membres de ce « top 20 » se situent en Europe, et
cing autres aux Etats-Unis.
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Tableau 1

Les plus importants centres financiers au monde
(Rang au sein du Global Financial Centres Index)

1. New York 6. Tokyo 11. Toronto 16. Francfort
2. Londres 7. Zurich 12. Chicago 17. Dubai

3. Hong Kong 8. Séoul 13. Geneve 18. Montréal
4. Singapour 9. Boston 14. Vancouver 19. Abu Dhabi
5. San Francisco 10. Washington DC  15. Luxembourg 20. Shanghai

Source : Groupe Z/Yen.

Un apport économique qui va bien au-dela

des retombées directes

Ce rapport vise a quantifier la valeur ajoutée gu’apporte le secteur des
fonds communs de placement et des FNB a I'’économie québécoise, en
évaluant de fagon distincte ses apports direct, indirect et induit. Il N’y a
toutefois pas d’estimation de la valeur créée par le fait que ce secteur
facilite '’épargne et l'investissement, ce qui se traduit par des gains en
productivité a long terme dans toutes les sphéres de I'’économie (voir
I'encadré ci-dessous pour I'explication qualitative de la valeur créée par
I'épargne et I'investissement dans I'’économie).

Le role de I'épargne et de I'investissement dans
la croissance économique a long terme

Le rble des intermédiaires financiers est de coordonner I’épargne de ceux

qui dépensent moins qu’ils ne gagnent avec les emprunts nécessaires au
financement de divers projets. Lobjectif de cette étude est de quantifier les
contributions directe, indirecte et induite de cette activité au PIB québécois. Or,
la réalité est qu’en plus des revenus qui découlent des emplois et des bénéfices
des sociétés qu’elle crée directement ou indirectement, elle permet a la société
d’accumuler du capital, ce qui mene a une augmentation de la productivité dans
toutes les spheres de I'’économie. Ce constat est largement accepté dans les

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
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cercles de I'’économie et est a la base du modeéle de Solow?, un fondement de

La contribution base de la science économique, et qui affirme que le niveau de vie & long terme
directe de au sein d’une société est principalement fonction i) de son capital physique, ii)
ce secteur a de son capital humain, iii) de ses technologies et iv) des ressources naturelles
’économie dont elle dispose. Il s’ensuit que ces trois dernieres composantes nécessitent
québécoise a avant tout 'accumulation de la premiére, qui, elle, est facilitée par les institutions
été de 860,9 |V|$ financiéres. Ainsi, la contribution a la qualité de vie de I'intermédiation financiére
en 2013, a nos sociétés modernes dépasse largement 'empreinte économique de

comparativement 3 ’ensemble de ses activités.

518,7 M$ en 2005.

Il convient tout d’abord d’évaluer la contribution directe du secteur des
fonds de placement a I'activité économique de la province. Puisqu'’il
n’existe pas de données ventilées sur la valeur ajoutée réelle du
secteur des fonds de placement, plusieurs sources de données ont dl
étre utilisées et faire I'objet d’un traitement supplémentaire®. Suite au
traitement des données, le Conference Board du Canada estime que
la contribution directe de ce secteur a '’économie québécoise a été

de 860,9 M$ en 2013, comparativement a 518,7 M$ en 2005, soit une
croissance annuelle moyenne de 6,5 % (voir le graphique 3). Cela se
compare favorablement a une économie qui a globalement vu son PIB
croitre de 1,4 % par année au cours de la méme période. De 2015 a
2019, le Conference Board prévoit une croissance annuelle du secteur
des services d’'investissement et autres instruments financiers (qui
incluent le secteur des fonds communs de placement) de 2,9 %, un
rythme qui demeurera plus rapide que celui du PIB québécois dans son
ensemble (2,2 %).

En 2013, le secteur comptait au total 9 129 emplois a temps plein qui
lui étaient directement liés. Cela se compare a 44 413 en Ontario et
67 941 a I'échelle nationale. C’est donc dire que 13,4 % des emplois
directs dans le secteur des fonds communs de placement sont situés

2 Solow, Robert M. A contribution to the Theory of Economic Growth, The Quarterly Journal
of Economics, Vol. 70, No.! (février 1956), p.65-94. Oxford University Press.

3 Pour plus de détails sur la méthodologie, se référer a 'annexe A portant sur le modéle
prévisionnel provincial du Conference Board.
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Graphique 3
Le secteur québécois des fonds de placement : PIB réel
(en millions $ chainés de 2007)
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Remarque : La ligne indique une croissance annuelle moyenne de 6,5 %.
Sources : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada; Investor Economics.

au Québec, comparativement au total des actifs qui sont évalués a
17,3 % du total canadien. Parallelement, 65 % des emplois directs se
retrouvent en Ontario, alors que la valeur de leurs actifs collectifs en
fonds communs de placement représente 36,9 % de tous ces actifs
au Canada. Cela vient du fait qu’'une majorité des sieges sociaux des
entreprises ceuvrant dans ce secteur au Canada se retrouvent en
Ontario, et a Toronto dans la majorité des cas.

De 1992 a 2013, le secteur des finances, de I'assurance, de I'immobilier
et de la location, qui englobe les emplois directs liés a la gestion des
fonds communs de placement et des FNB, a vu son nombre d’emplois
au Québec passer de 187 600 a 216 900, et représente aujourd’hui
5,3 % de I'emploi au Québec, comparativement a 6,2 % vingt ans plus
tot (voir le graphique 4, qui met en relief la part de 'emploi dans ce
secteur et celui de la fabrication). En Ontario, 'emploi dans ce secteur
est passé de 368 600 a 510 400, pour se maintenir a 7,5 % de I'emploi
total au sein de la province. Etant donné l'importante automatisation
qui a été effectuée dans le secteur des finances, de 'assurance, de
l'immobilier et de la location au cours des deux derniéres décennies,

il est remarquable de constater que 'emploi dans ces secteurs a

cr somme toute au rythme de I'emploi total dans ces provinces.

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
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Graphique 4
' [ art des emplois en fabrication et en services financiers
Lindustrie des Part d I fabricat t f
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Source : Statistique Canada, tableau 282-0088.

Limportance qu’ont prises la gestion et la distribution des fonds
communs de placement n’est sans doute pas étrangére au maintien des
emplois dans ce secteur.

Estimée a 0,9 G$ en contribution au PIB québécois en 2013, 'industrie
des fonds communs de placement peut sembler faible comparativement
a la taille de I'’économie québécoise dans son ensemble, alors évaluée
a 328 G$ (0,3 %). Toutefois, il convient de rappeler que cette estimation
ne tient compte que de la valeur ajoutée de l'activité en soi, composée
largement de la somme des revenus qu’elle génére pour les employés
basés au Québec et des bénéfices des sociétés qui s'occupent de la
gestion et de la distribution de ce service. Or, pour avoir un portrait
plus complet de la situation, il faut évaluer 'impact indirect et induit de
cette industrie sur le reste de '’économie québécoise. Cela est d’autant
plus pertinent que la catégorie « activités d’investissement financier,
fonds et autres instruments » est généralement reconnue comme ayant
un multiplicateur économique plus élevé qu'une grande majorité des

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
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industries, incluant toutes les sous-catégories du secteur des finances,
de l'assurance et de 'immobilier (voir lencadré Un multiplicateur élevé
pour la gestion financiére).

Un multiplicateur élevé pour la gestion financiere

Les services d’investissement présentent un des multiplicateurs les plus

élevés de tous les secteurs des services. Le tableau 2 met en comparaison

les multiplicateurs les plus élevés dans les secteurs liés aux services. A noter
que ceux-ci n’incluent que les effets directs et indirects, et ne tiennent donc

pas compte des effets induits (qui font passer le multiplicateur total pour le
Québec de 1,9 a 2,1). Ce multiplicateur est notamment plus élevé que celui de la
production de jeu vidéo, qui s’éleve a 1,35 (sans tenir compte des effets induits).

Tableau 2

Les multiplicateurs les plus élevés des secteurs liés
au service au Québec
(impact direct et indirect total sur le PIB de la province par rapport a I'apport direct)

Autres services d'information 2,28
Films cinématographiques et de vidéos 2,19
Intermédiation financiére non effectuée par le biais de dépots 1,96

Services d'investissement, des fonds communs et autres instruments financiers 1,87

Lindustrie de I'assurance 1,84
Autres services offerts par les gouvernements provinciaux 1,81
Lindustrie de l'enregistrement sonore 1,77
Publication de livres, périodiques et annuaires 1,74

Bureaux d'agents immobiliers et de courtiers, et les activités liées a l'immobilier 1,73

Source : Multiplicateurs provinciaux d’entrées-sorties pour le Québec, 2010.
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Statistique Canada estimait en 2008 que le multiplicateur lié aux
valeurs mobilieres, aux contrats de marchandises et aux autres activités
d’'investissement financier connexes s’élevait a 2,3. Selon cet exemple,
un multiplicateur de 2,3 signifierait qu’'une augmentation de 1 M$ de
l'activité dans ce secteur générerait une activité économique indirecte
et induite équivalente a 1,3 M$, pour une incidence économique totale
de 2,3 M$ (2,3 M$/1,0 M$ = 2,3 ; un accroissement de I'activité directe
de 1 M$ meéne a un accroissement total du PIB de 2,3 M$). Une étude
plus récente du Conference Board* estimait que le multiplicateur de
cette industrie s’élevait a I'échelle nationale a 2,9 : une augmentation
de l'activité de l'industrie des fonds communs de placement de 1 M$
contribuerait a augmenter le PIB national de 2,9 M$. Ces estimations
nationales masquent toutefois d’'importantes différences selon la
province ou I'activité additionnelle est répertoriée et la répartition
régionale des retombées indirectes et induites.

La section Résultats décrit en détail 'incidence économique globale du
secteur sur I'’économie québécoise. Nous y détaillons les effets directs,
indirects et induits sur 'emploi, les bénéfices des sociétés et les finances
publiques, ainsi que I'effet multiplicateur de I'industrie.

Méthodologie

Le présent rapport quantifie 'empreinte économique totale du secteur
québécois des fonds de placement. Il est possible d’estimer les
retombées économiques d’un secteur d’activité au moyen de modéles
économiques qui nous permettent de comprendre les effets des
variations de l'activité sectorielle sur 'ensemble de '’économie. Leffet

le plus apparent est I'activité économique directement attribuable a un
secteur (retombées directes), qui est surtout associée aux salaires des
personnes directement employées par le secteur et aux bénéfices des
sociétés du secteur. Notons aussi que les activités normales d’un secteur

4 Antunes, Pedro et Alicia Macdonald. Making Dollars and Sense of Canada’s Mutual
Fund Industry: An Economic Impact Analysis, Ottawa, Le Conference Board du Canada,
octobre 2013.
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engendrent une demande d’intrants en provenance d’autres secteurs
(retombées indirectes ou sur la chaine d’approvisionnement), tandis
que les revenus résultant de ces activités sont a l'origine de nouvelles
dépenses dans I'économie (retombées induites). Ces retombées sont
décrites une a une dans cette section et expliquées brievement dans la
section Définitions.

Comme les données sectorielles n'étaient pas directement accessibles
aupres de Statistique Canada, Investor Economics a été mandaté pour
produire des données sur les actifs des fonds communs de placement
et des FNB au Québec, sur le ratio des frais de gestion (RFG) et sur les
actifs gérés par les sociétés dont le siege social est situé au Québec.
Les données d’Investor Economics ont été compilées de maniere a
porter exclusivement sur le secteur des fonds communs et des FNB et
a exclure les sociétés a capital de risque de travailleurs et les séries de
fonds institutionnelles.

La premiére étape de I'analyse de I'empreinte économique du secteur
québécois des fonds de placement a consisté a déterminer ses
retombées directes. Le calcul de ses retombées directes sur le PIB a
nécessité le recours a des données sur les revenus du secteur et le ratio
de la valeur ajoutée a la production brute. Les données sur les revenus
ne sont pas disponibles par province et, de ce fait, ont di étre calculées
approximativement a l'aide de deux estimations, dont 'une porte sur

la distribution et la consultation (les maisons de courtage) et I'autre
mesure la fonction siége social/gestion de portefeuilles. Les revenus
tirés du RFG doivent par conséquent étre répartis selon les proportions
attribuables a chacune de ces fonctions. Les parts ont été déterminées
a partir des conclusions d’études antérieures menées par Investor
Economics. Celles-ci ont révélé que la répartition du RFG des fonds
communs (abstraction faite des impéts et des charges d’exploitation)
s’est établie a environ 54 % pour le siége social et 46 % pour la maison
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de courtage®®. On calcule les revenus provenant des maisons de
courtage en multipliant les actifs sous gestion au Québec par la part du
RFG attribuable aux maisons de courtage. On calcule les revenus de la
fonction gestion de portefeuilles en prenant 'actif national total, multiplié
par la part de l'activité du siege social au Québec, multipliée par la
proportion du RFG attribuable a ses sociétés’. La somme de ces deux
éléments fournit une estimation des revenus du secteur québécois des
fonds de placement.

Cette estimation des revenus constitue une approximation de la
production brute sectorielle, car la production brute correspond grosso
modo a la valeur totale des ventes pendant une période donnée.
Statistique Canada produit des tableaux des multiplicateurs provinciaux
des entrées-sorties qui montrent la relation par secteur d’activité entre
la production brute, et le PIB et 'emploi. On a utilisé les tableaux des
multiplicateurs du Québec avec les données sur la production brute
pour obtenir des estimations du PIB direct et de 'emploi dans le secteur
québécois des fonds de placement®. Selon nos estimations, I'apport du
secteur québécois des fonds de placement représentait 30,7 % du PIB
total de la catégorie SCIAN 52A en 2013.

5 Investor Economics, Mutual Fund MERs and Cost to Customer in Canada, p. 5.

6 Cette étude traite de la répartition des fonds a long terme qui, en 2013, ont représenté
97 % des actifs des fonds sous gestion. Les fonds a court terme ne font 'objet d’aucune
étude distincte et la présente analyse repose sur I'hypothése que la répartition est
la méme.

7 La proportion des activités du siége social exercées au Québec a été calculée en fonction
des données fournies par Investor Economics. Investor Economics a combiné les actifs
totaux sous gestion des maisons de courtage dont le siege social est situé au Québec,
et les actifs totaux sous gestion a I'échelle du Canada. Les activités du siége social
exercées au Québec ont ensuite été calculées en tant qu’actifs sous gestion des maisons
de courtage dont le siége social est situé au Québec, en proportion des actifs totaux sous
gestion a I'échelle nationale.

8 Statistique Canada ne produit pas d’estimations des multiplicateurs exclusivement
pour le secteur des fonds communs de placement. Dans ce rapport, les relations
de multiplicateurs utilisées pour ce secteur sont celles de la catégorie des services
d’investissement financier, des fonds et des autres instruments financiers (SCIAN
52A), car le secteur des fonds communs de placement constitue un sous-ensemble de
cette agrégation.
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Aprés avoir estimé le PIB direct du secteur québécois des fonds de
placement, nous avons pu estimer son empreinte économique totale.
Pour analyser celle-ci, il nous a d’abord fallu déterminer les principaux
liens de la chaine d’approvisionnement du secteur québécois des fonds
de placement. De plus, nous avons di quantifier I'incidence du secteur
sur les principaux indicateurs économiques tels que le PIB, 'emploi,

les revenus des ménages, les bénéfices des entreprises et les recettes
publiques. Dans ce rapport, 'analyse de I'empreinte évalue 'ensemble
des retombées directes, indirectes et induites sur 'économie, étant
entendu que :

Les retombées directes mesurent la valeur ajoutée a 'économie par

le secteur des fonds de placement qui est directement attribuable a

la main-d’ceuvre, aux salaires gagnés et aux revenus des sociétés

du secteur.

Les retombées indirectes mesurent la valeur ajoutée que les « sociétés
a l'origine des retombées directes » créent dans I'économie par la
demande d'intrants intermédiaires ou d’autres services de soutien. Par
exemple, l'activité dans le secteur québécois des fonds de placement
crée une demande de services juridiques et d’autres services financiers.
Les retombées induites se produisent lorsque les employés des secteurs
susmentionnés dépensent leurs gains, et les propriétaires d’entreprise,
leurs bénéfices. Ces achats se traduisent par une augmentation

des emplois, des salaires, des revenus et des recettes fiscales,

et les retombées peuvent se faire sentir dans un large éventail de
secteurs d’activité.

Pour calculer les retombées indirectes (sur la chaine d’approvisionnement)
du secteur des fonds de placement sur 'économie du Québec, le
Conference Board s’est servi des résultats de simulations tirés du
modele interprovincial d’entrées-sorties de Statistique Canada, qui

ont guidé ses simulations au moyen des modéles qu’il a lui-méme mis
au point. Le modeéle d’entrées-sorties illustre les relations qui existent
dans une économie et décrit les différents liens entre les secteurs et

les provinces dans la chaine d’approvisionnement. Pour obtenir une
simulation des entrées-sorties, il est possible de demander a Statistique
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Canada d’augmenter ou de diminuer la production dans un secteur

Le modele donné afin de mesurer les effets directs et les liens avec la chaine
d’entrées-sorties d’approvisionnement associés a ce secteur. Dans le cadre de ce rapport,
illustre les relations le mandat de Statistique Canada a consisté & accroitre la production

qui existent dans dans le secteur québécois des services d’investissement financier,

une économie. des fonds et des autres instruments financiers. Le Conference Board a

ensuite utilisé les résultats tirés de cette simulation des entrées-sorties
pour évaluer les liens de la chaine d’approvisionnement dans le secteur
des fonds de placement.

Bien que les estimations des entrées-sorties fournissent une description
trés détaillée des liens établis avec la chaine d’approvisionnement, le
modele provincial du Conference Board présente I'avantage d’évaluer
les retombées économiques des revenus supplémentaires (découlant
des variations des salaires et des bénéfices)®. Le modele prévisionnel
provincial du Conference Board a été utilisé pour évaluer les retombées
induites supplémentaires sur I'’économie afin d’estimer I'empreinte totale
du secteur des fonds de placement sur 'économie du Québec au cours
de la période allant de 2009 a 2013.

Résultats

La contribution au PIB réel du Québec provenant du secteur des fonds
communs de placement était de 861 M$ en 2013 (voir le tableau 3).
Cette somme comprend la valeur ajoutée de 'ensemble des activités
lies a ce secteur, qui se résume globalement par la somme des ventes,
des revenus d’emplois et des impots générés par les sociétés et les
entreprises individuelles qui opéerent dans cette industrie. Les détails de
la répartition de ces retombées directes ont été présentés a la section Le
secteur québécois des fonds communs de placement.

9 Voir a 'annexe A une description du modéle prévisionnel provincial du Conference Board
et du sous-modele pour le Québec utilisé dans cette analyse.
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Tableau 3
Empreinte économique du secteur québécois des fonds

de placement : principaux indicateurs
(total des retombées directes, indirectes et induites en 2013)

Total du secteur des fonds de placement (en millions $ de 2007) 861
PIB réel aux prix de base (en millions $ de 2007) 1838
PIB réel aux prix du marché (en millions $ de 2007) 1919
Salaires et traitements hebdomadaires moyens pour I'ensemble des
industries (taux de variation en %) 0,13
Revenu personnel (en millions $) 1433
Bénéfices des sociétés (en millions $) 235
Emplois (nombre) 18 211
Taxes indirectes totales (en millions $) 197
Taxes fédérales indirectes prévues (en millions $) 77
Taxes provinciales indirectes prévues (en millions $) 120
Impot sur le revenu des particuliers pergu (en millions $) 435
Impot fédéral sur le revenu des particuliers pergu (en millions $) 155
Impot provincial sur le revenu des particuliers pergu (en millions $) 281
Imp6t sur le revenu des sociétés (en millions $) 63
Impot fédéral sur le revenu des sociétés (en millions $) 30
Imp6t provincial sur le revenu des sociétés (en millions $) 33

Sources : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada; Investor Economics.

Au-dela de la contribution directe du secteur des fonds communs de
placement, deux autres types d’effets viennent apporter une contribution
additionnelle a I'’économie québécoise (ensembile, ils forment ce que
nous appelons I'empreinte économique totale du secteur) :

* les effets indirects : I'activité supplémentaire engendrée dans la chaine
d’approvisionnement;
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¢ les effets induits : lorsque les employés du secteur des fonds

Lempreinte
économique totale
du secteur des
fonds communs
de placement

au Québec s’est
élevée en 2013 a
1,8 G$.

Graphique 5

communs de placement et de ceux qui y sont liés par la chaine
d’approvisionnement dépensent leurs salaires dans I'achat de biens et
services, ce qui a des retombées économiques supplémentaires sur le
reste de I'’économie et dans un plus grand nombre d’industries.

Selon les estimations du Conference Board du Canada, 'empreinte
économique totale du secteur des fonds communs de placement au
Québec s'est élevée en 2013 a 1,8 G$, soit tout prés de 0,5 % du PIB
total de la province. La répartition des différentes composantes de cette
évaluation est détaillée au graphique 5 (pour connaitre les résultats de
ces mémes composantes et de I'empreinte économique totale pour la
période allant de 2008 a 2012, voir 'annexe B).

Retombées directes, indirectes et induites sur le PIB du Québec
(en millions $ chainés de 2007 ; prix de base)

28,1 23:3

53,5

A

9,0

3,3
')9

144,7

599,0

Il Finances, assurance et immobilier (directes) I Commerce de gros et de détalil

[l Finances, assurance et immobilier (indirectes, induites) Fabrication
[ Autres industries des services commerciaux Services publics
B Transport et entreposage Construction

B Services gouvernementaux Agriculture et autres secteurs primaires

Sources : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada; Investor Economics.

Le secteur des fonds communs de placement a soutenu un total

de 18 211 emplois au Québec, dont 9 129 directs. Ce secteur verse
des salaires somme toute supérieurs a ceux versés a I'échelle de la
province, et selon les estimations du Conference Board, il releve le
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salaire hebdomadaire moyen de 0,13 % a I’échelle de la province. Ainsi,
le revenu personnel global au Québec lié a ce secteur, que ce soit de
facon directe, indirecte ou induite, était de 1,4 G$, et les bénéfices des
sociétés qui participent a ces activités étaient évalués a 235 M$.

Cette incidence économique représente également une source de
revenus pour les différents gouvernements — a hauteur de 696 M$ au
total. Ladministration fédérale percoit 262 M$ additionnels, alors que le
gouvernement québécois en recueille 435 M$. De ces 435 M$, 120 M$
proviennent de taxes indirectes, 281 M$ de I'imp6t sur le revenu des
particuliers, et 33 M$ de I'imp6t provincial sur le revenu des sociétés.

Au regard du PIB réel aux prix de base qui englobe les retombées
directes, indirectes et induites (1,8 G$), nous constatons que le secteur
québécois des fonds de placement a un multiplicateur économique

de 2,1 (Iactivité directe représentant une valeur ajoutée de 861 M$).
Cela signifie que chaque tranche de 1 M$ d’augmentation du PIB réel
attribuable a ce secteur en 2013 a mené a un apport supplémentaire
au PIB provenant de la chaine d’approvisionnement et aux retombées
induites a hauteur de 1,1 M$, pour un total de 2,1 M$. Ce multiplicateur
est notamment plus faible que celui estimé pour I'Ontario (2,8 pour la
méme année) et le Canada (2,9 pour I'année 2012).

Cette situation s’explique trés certainement par le fait qu’'une majorité
des entreprises opérant au Canada dans ce secteur de 'économie ont
leurs sieges sociaux a I'extérieur du Québec, notamment en Ontario.
Selon les estimations du Conference Board du Canada, comme cela a
été étayé dans la section méthodologie, la répartition du RFG est telle
que 54 % transitent au siége social alors que 46 % demeurent a la
maison de courtage. Etant donné qu’une majorité des siéges sociaux se
trouvent a I'extérieur du Québec, il est normal d’observer une certaine
fuite de I'impact économique vers d’autres provinces, aux niveaux direct,
indirect et induit.

Létude sur le secteur ontarien des fonds de placement révélait que
chaque tranche de 100 M$ d’activité directe en Ontario se traduisait
par des retombées indirectes et induites a hauteur de 13,82 M$ pour

Vous pouvez consulter ce document ainsi que d’autres publications du Conference Board
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le Québec (ratio de 0,13). Lensemble de I'activité directe au Québec
(861 M$) a généré pour pres de 130 M$ d’activité en Ontario, pour

un ratio de 0,15. Ce différentiel favorable a 'Ontario (un peu plus de

10 % en proportion du ratio) est attribuable aux siéges sociaux plus
nombreux situés dans cette province. Au total, les huit autres provinces
ont bénéficié des activités du secteur québécois des fonds communs
de placement pour un montant de 37,2 M$, avec I'Alberta en téte de
liste (9,6 M$).

En 2013, ce secteur économique employait au Québec 9 129 personnes.
Lorsque 'on tient compte des effets indirects et induits, il était plutét
responsable de 18 211 emplois en province. C’est donc dire que chaque
emploi créé dans le secteur des fonds communs de placement en crée
un autre dans I'’économie (multiplicateur : 1,99). En Ontario, pour la
méme année, ce ratio était de 2,7, étant donné la concentration plus
importante d’activités liées a ce secteur économique. Cette mesure
explique en grande partie la disparité qui existe entre les multiplicateurs
observés lors de I'évaluation de I'empreinte économique globale.

De ces 9 082 emplois additionnels au Québec (18 211 — 9 129), il est
estimé que 2 916 d’entre eux se retrouvent dans le secteur des finances,
de l'assurance, de I'immobilier et de la location (voir le graphique 6).
Par ailleurs, 3 073 personnes travaillent dans d’autres secteurs des
services commerciaux, en grande partie dans les services juridiques
et comptables. Ces deux catégories d’'emplois sont connues comme
constituant une partie importante de la chaine d’approvisionnement

de ce secteur économique. Un peu plus de 2 500 emplois créés
indirectement par ce secteur se situent dans le commerce de gros et
de détail, dans le transport et 'entreposage ainsi que dans les services
gouvernementaux (a peu pres dans les mémes proportions). Les

gains en emplois sont relativement modestes dans les autres secteurs
de I'’économie.
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Graphique 6
Retombées sur I'emploi au Québec, par secteur en 2013
(total des emplois directs, indirects et induits)

319 53 1 "
960
732 9129
873 , . . o
B Finances, assurance et immobilier (directes) B Commerce de gros et de détail
B Finances, assurance et immobilier (indirectes, induites) Fabrication
3073 . ) ) . ) .

[l Autres industries des services commerciaux Services publics
B Transport et entreposage Construction
[ Services gouvernementaux Agriculture et autres secteurs primaires

2916

Sources : Le Conference Board du Canada; Statisque Canada; Investor Economics.

Conclusion

Le secteur québécois des fonds communs de placement a connu un
essor considérable au cours des vingt dernieres années et représentait
en 2013 un actif total sous gestion de 180,5 G$. En plus de faciliter
I'épargne et I'investissement, ce secteur soutient plus de 18 000 emplois
au Québec, la moitié de ceux-ci étant liés a la gestion des fonds et a
leur distribution, et 'autre moitié se retrouvant dans d’autres secteurs

de I'’économie et servant a supporter indirectement cette activité —
notamment les services comptables et juridiques.

Le Conference Board du Canada estime que la contribution directe du
secteur des fonds communs de placement a '’économie québécoise en
2013 s’est élevée a 861 M$, et que I'ensemble des activités indirectes

et induites qui y sont attribuables contribuent pour 977 M$ au PIB de la
province, pour une incidence économique totale de 1,8 G$ et un effet
multiplicateur de 2,1. Les recettes fiscales pergues par le gouvernement
québécois sur les revenus des particuliers et les bénéfices des sociétés,
en plus des taxes indirectes, ont totalisé 435 M$.
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Dans un contexte de vieillissement rapide de la population au Québec,
le secteur des fonds communs de placement est appelé a poursuivre

sa croissance au cours des prochaines années et contribuera, par ses
retombées directes, indirectes et induites, a la croissance économique.

Dites-nous ce que vous en pensez — évaluez cette publication.
www.conferenceboard.ca/e-Library/abstract.aspx?did=7102
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ANNEXE A

Modele prévisionnel
provincial du
Conference Board

Le modele de prévision provincial a moyen terme (MPPMT) du
Conference Board du Canada est un modele économétrique trimestriel,
fondé sur une approche ascendante, des dix économies provinciales et
des trois économies territoriales combinées. Ce modele définit le PIB
réel aux prix de base et aux prix du marché, par province.

Le MPPMT compte plus de 1 200 équations, dont la moitié grosso modo
consistent en des équations de comportement ou stochastiques, alors
que les autres consistent en des équations comptables ou de définition.
La plupart des variables exogénes du modéle sont des indicateurs
nationaux. Il y a pour chague province un certain nombre de blocs
simultanés d’équations. Ces blocs comprennent la demande intérieure
(consommation des particuliers, dépenses publiques, investissements
résidentiels et non résidentiels des entreprises) et la production selon
les blocs secteur d’activité, revenu, prix et marché du travail. Le modéle
provincial comporte également un bloc population provinciale endogéne
dans lequel la migration interprovinciale nette joue un réle prépondérant
pour la détermination de la croissance démographique globale.

Le sous-modeéle du Québec est utilisé dans cette analyse. Dans ce
modele, les dépenses provinciales déterminent la production industrielle
par I'utilisation du cadre entrées-sorties exhaustif. Le PIB réel provincial
par secteur d’activité détermine les conditions du marché du travail,
lesquelles influent sur la population (par la migration interprovinciale),
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les prix et les revenus. Le bloc marché du travail comprend I'emploi, la
population active, le chémage et le taux de chdmage. Lemploi est divisé
en 11 catégories sectorielles et est déterminé par la productivité de la
main-d’ceuvre et le niveau actuel de production.

Le sous-modéle du Québec repose sur la synthése keynésienne
néoclassique et présente un grand nombre des propriétés associées

au modele national. Les prix réagissent aux conditions générales de

la demande ainsi qu’aux colts des matiéres intermédiaires, aux prix a
limportation internationaux et interprovinciaux et aux variations de la
structure des imp6ts indirects. La production potentielle et I'écart de
production sont entierement intégrés dans les modeles. Par conséquent,
I'écart de production et la vitesse a laquelle celui-ci est comblé sont
explicitement insérés dans la plupart des équations de prix pour
représenter la rétro-information sur le volet de l'offre. La production
potentielle et la productivité totale des facteurs sont tirées d’'une fonction
de production Cobb-Douglas modélisée sous forme de capital et

de main-d’ceuvre.

Base de données du MPPMT

Le Conference Board du Canada affecte des ressources considérables
a la constitution et a la tenue a jour de la base de données provinciale.
Les principales sources des données sont les comptes économiques
provinciaux annuels de Statistique Canada, les comptes économiques
trimestriels du Québec de I'Institut de la statistique du Québec (1ISQ)

et les comptes économiques du Québec du ministere des Finances

du Québec. Statistique Canada couvre tous les éléments du PIB réel
aux prix du marché et aux prix de base, avec un décalage d’environ

12 mois. Le Conference Board rend compte des données sur une
base trimestrielle et effectue des projections pour le trimestre en
cours. Des séries mensuelles ou trimestrielles, disponibles aupres

de Statistique Canada ou d’autres ministeres ou organismes publics,
servent de valeurs de substitution pour convertir les données annuelles
et étendre leur portée. Les données provinciales sont restreintes pour
étre compatibles avec les données nationales. La base de données
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provinciale est mise a jour chaque trimestre apres la diffusion des
comptes nationaux des revenus, et est abondamment utilisée par les
pouvoirs publics et les secteurs d’'activité.
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ANNEXE B

Données détaillées
sur I'empreinte
économique

Les tableaux ci-aprés font état des données détaillées sur 'empreinte
économique de 2009 a 2013 pour toutes les variables. Les données
détaillées des tableaux portent sur I'année de base 2007.

Tableau 1
Empreinte économique du secteur québécois des fonds de placement :

principaux indicateurs économiques
(total des retombées directes, indirectes et induites)

2009 2010 2011 2012 2013
Total du secteur des fonds de placement (en millions $ de 2007) 542 639 687 723 861
PIB réel aux prix de base (en millions $ de 2007) 1157 1365 1467 1543 1838
PIB réel aux prix du marché (en millions $ de 2007) 1208 1425 1531 1611 1919
PIB aux prix du marché (en millions $) 1273 1525 1645 1738 2084
Salaires et traitements hebdomadaires moyens pour 'ensemble 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
des industries (taux de variation en %)
Revenu personnel (en millions $) 813 960 1094 1224 1433
Emplois 11 336 13 447 14 585 15 297 18 211
Taxes indirectes totales (en millions $) 120 146 164 172 197
Taxes fédérales indirectes prévues (en millions $) 54 66 72 72 77
Taxes provinciales indirectes prévues (en millions $) 66 80 91 100 120
Impot fédéral sur le revenu des particuliers pergu (en millions $) 86 101 117 132 155
Imp6t provincial sur le revenu des particuliers pergu (en millions $) 143 187 218 247 281
(& suivre ...)
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Tableau 1 (suite)

Empreinte économique du secteur québécois des fonds de placement :

principaux indicateurs économiques
(total des retombées directes, indirectes et induites)

2009 2010 2011 2012 2013
Bénéfices des sociétés (en millions $) 148 176 178 197 235
Impo6t sur le revenu des sociétés (en millions $) 34 44 48 53 63
Imp6t fédéral sur le revenu des sociétés (en millions $) 19 24 24 25 30
Impét provincial sur le revenu des sociétés (en millions $) 15 21 24 28 33
Sources : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada; Investor Economics.
Tableau 2
Empreinte économique du secteur québécois des fonds de placement :
PIB réel et emploi par industrie
(total des retombées directes, indirectes et induites en millions $)
2009 2010 2011 2012 2013
PIB réel aux prix de base (en millions $ de 2007) 1157 1365 1467 1543 1838
Agriculture et autres secteurs primaires 2 2 3 3 3
Fabrication 18 21 22 24 28
Construction 6 7 7 8 9
Services publics 15 17 19 20 23
Transport et entreposage 38 45 48 50 60
Commerce de gros et de détail 34 40 43 45 54
Finances, assurance et immobilier 919 1084 1165 1226 1460
Autres industries des services commerciaux 91 108 116 122 145
Services gouvernementaux 35 4 44 47 56
(a suivre ...)
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Tableau 2 (suite)
Empreinte économique du secteur québécois des fonds de placement :

PIB réel et emploi par industrie
(total des retombées directes, indirectes et induites en millions $)

2009 2010 2011 2012 2013

Total des emplois 11 336 13 447 14 585 15 297 18 211
Agriculture et autres secteurs primaires 30 32 37 38 42
Fabrication 220 241 250 271 319
Construction 64 81 87 88 114
Services publics 42 46 45 36 53
Transport et entreposage 565 629 713 719 873
Commerce de gros et de détail 649 748 795 805 960
Finances, assurance et immobilier 7 420 8 828 9615 10 152 12 045
Autres industries des services commerciaux 1 891 2285 2 453 2 565 3073
Services gouvernementaux 456 558 590 621 732

Sources : Le Conference Board du Canada; Statistique Canada; Investor Economics.
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