sulletin Courtage de detail en valeurs
mobilieres au Québec

Introduction

Une nouvelle enquéte trimestrielle de I’Institut de la
statistique du Québec permet de dévoiler pour la premicre
fois la valeur de I’actif recueilli par les courtiers en valeurs
mobiliéres au Québec.

Cette enquéte statistique porte sur le courtage de
détail a escompte ou en ligne de toutes les sociétés qui ont
des activités au Québec ainsi que sur le courtage de détail de
plein exercice des entreprises actives au Québec ayant un
lien de parenté avec une société d’assurance ou une
institution de dépot.

Elle exclut le courtage institutionnel et ne prend pas
en compte les sociétés de courtage de plein exercice dites
indépendantes, c'est-a-dire celles qui n’ont pas un lien de
parenté avec une institution de dépot ou une société
d’assurance.

La premiére exclusion permet d’éviter le double
compte dans le cumul de I’actif financier des particuliers
recueilli par les institutions financiéres au Québec et la
seconde a pour fonction de diminuer les colits et la
complexité de I’enquéte statistique sans pour autant extraire
une somme vraiment significative (moins de 1 %) du total de
I’actif confié aux sociétés de courtage de détail de plein
exercice en valeurs mobiliéres au Québec.

L’objectif de ces travaux est de mesurer le marché
de détail des valeurs mobiliéres au Québec, afin de dégager
I’importance du réle joué par les sociétés concernées, de
segmenter ce marché selon I’affiliation des entreprises et le
type de courtage de détail, de mesurer la concentration de
I’offre dans ce marché et, enfin, de faire ressortir 1’évolution
de I’importance relative des véhicules de placement choisis
par I’épargnant pour faire fructifier ses économies.
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Un marché de 148,9 milliards de dollars (G$)

Le marché québécois du courtage de détail en
valeurs mobiliéres atteint 148,9 G$ au 4° trimestre 2007.
Influencé par la perspective d’un marché boursier incertain
et celle de rendements obligataires moins avantageux au
cours du 2° semestre 2007, Iactif recueilli par les sociétés de
courtage aupres des épargnants résidant au Québec, en date
du 31 décembre, est en retrait par rapport aux deux
trimestres précédents, alors qu’il atteignait 149,8 G$ en
septembre et 153,0 G$ en juin 2007.

Structure et concentration de I’offre de service

L’essentiel de l’offre du courtage de détail en
valeurs mobiliéres s’organise autour de 25 entreprises au
Québec. Dix entités possédent une présence dans le
courtage de plein exercice ainsi que dans le courtage a
escompte ou en ligne, tandis que cing sociétés sont actives
seulement dans 1’'une ou l'autre de ces deux avenues de
service.

Cette structure du marché du courtage de détail des
valeurs mobilieres au Québec entraine une certaine
concentration de 1’offre de service. Les cinqg plus importantes
sociétés de courtage au Québec regroupent, avec leurs
filiales, 81,3 % de I’actif recueilli aupres des particuliers au
31 décembre 2007.

Le courtage de plein exercice, qui compte 13
joueurs affiliés a une institution de dép6t ou a une société
d’assurance, occupe 83,9 % du marché au détail des valeurs
mobiliéres au Québec, soit 124,8 G$ au 4° trimestre 2007.
L’activité des 12 sociétés de courtage de détail & escompte
ou en ligne cumulent, quant a elles, 24,0 G$ de la richesse
financiére brute des Québécois a la fin de 2007.
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Grace a leurs filiales, les institutions de dépot sont
responsables de 97,5 % du marché de détail des valeurs
mobiliéres au Québec. Par institutions de dépdt, on entend
ici les banques a charte canadiennes et les caisses Desjardins.
Les sociétés de courtage de plein exercice affiliées a une
société d’assurance et les sociétés de courtage a escompte ou
en ligne, indépendantes ou affiliées a une société
d’assurance, affichent tout de méme un actif de 3,8 G$ au 31
décembre 2007.

En évitant le double compte dans la sommation des
composantes de 1’actif financier des Québécois qui se trouve
sous gestion directement auprés des institutions de dép6t ou
de leurs filiales actives dans le courtage au détail ou la
gestion de fonds communs de placement, nous obtenons les
valeurs suivantes au 4° trimestre 2007 :

e 127,8 G$ sous forme de dépots et de certificats de
placement garantis (CPG), incluant les produits
indiciels,

o 427GS$ sous forme de fonds communs de
placement, excluant les fonds distincts et les fonds
de fonds,

e 12,1 GS$ en liquidités, incluant les titres et produits
du marché monétaire,

e 359 GS$ en obligations et obligations d’épargne des
gouvernements et sociétés, excluant les fonds de
placement obligataires,

e 0658G$ en actions ordinaires et privilégiées,
d’unités de fiducie de revenu, d’actions de fonds
d’investissement dits fermés, d’options et de
contrats a terme, excluant les fonds communs de
placement et la catégorie « autres actifs » sous
gestion dans les sociétés de courtage affiliées,

e pour un grand total dépassant 284,3 G$ en actif
financier sous gestion aupres des institutions de
dépdt au Québec en 2007.

Composition de Uactif de la clientéle québécoise

A la fin de 2007, le portefeuille de placement sous
gestion aupres des courtiers de détail en valeurs mobiliéres
au Québec est composé de 67,7 G$ en actions (45,5 %), de
36,2 G$ en obligations (24,3 %) et de 23,2 G$ en fonds
communs de placement (15,6 %). Viennent ensuite les
liquidités et produits du marché monétaire dont la valeur
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s’éléve a 12,5 G$ (8,4 %), des CPG qui totalisent 6,2 G$
(4,2 %) et la catégorie « autres actifs » pour une valeur de
3,1 GS (2,1 %).

Comme le montrent les graphiques suivants, la
perception de marchés boursiers et obligataires moins
favorables dans la deuxieme moitié¢ de 2007 ont fait glisser
quelque peu la part qu’occupaient les actions et les
obligations dans la répartition de I’actif au 31 décembre
2007 par rapport a celle du 4° trimestre 2006.

Figure 1

Ventilation de I’actif confié aux sociétés de courtage de
détail en valeurs mobilieres selon la catégorie de
placement, Québec, 4° trimestre 2007
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.

Figure 2

Ventilation de P’actif confié aux sociétés de courtage de
détail en valeurs mobilieres selon la catégorie de
placement, Québec, 4° trimestre 2006
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.



Asymeétrie dans la composition du portefeuille de placement
selon le type de courtage de détail au Québec

On observe des différences importantes dans la
structure des comptes-clients entre les sociétés de courtage
de détail de plein exercice et les sociétés de courtage a
escompte ou en ligne. Comme [’illustrent les graphiques qui
suivent, on observe que les clients des sociétés a escompte
ou en ligne concentrent davantage leur portefeuille de
placement dans les actions (59,9 %) et les fonds de
placement (18,0 %) que ce n’est le cas chez les courtiers de
plein exercice (42,7 % et 15,1 %). Par ailleurs, les clients du
courtage de plein exercice accordent une place beaucoup
plus grande aux obligations et obligations d’épargne
(27,2 %) que ne le font les usagers des services a escompte
ou en ligne (9,2 %).

Figure 3

Ventilation de ’actif confié aux sociétés de courtage de
détail 2 escompte ou en ligne, selon la catégorie de
placement, Québec, 4° trimestre 2007
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.

Figure 4

Ventilation de Pactif confié aux sociétés de courtage de
détail de plein exercice, selon la catégorie de placement,
Québec, 4° trimestre 2007
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.
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Etant donné les différences notées dans les préférences
exprimées par la clientéle des différents types de courtage de
détail en valeurs mobilicres, la part globale du courtage a
escompte ou en ligne, qui s’éléve a 16,1 % au Québec au 4°
trimestre 2007, change parfois assez substantiellement selon le
type de placement proposé (voir la figure 5).

Figure 5

Part de Pactif confié aux sociétés de courtage de détail en
valeurs mobiliéres, selon la catégorie de placement,
Québec, 4° trimestre 2007
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.

Pres du tiers des fonds sous gestion liés aux REER, FERR
et aux REEE

Des 148,9 G$ confiés aux sociétés de courtage de
détail en valeurs mobiliéres au Québec au 4° trimestre 2007,
les REER, FERR et REEE comptent pour 48 GS$, soit
32,2 %. Cette proportion s’éleve a 35,1 % chez les usagers
du courtage a escompte ou en ligne et a 31,7 % chez les
clients du courtage de plein exercice. La répartition entre
REER, FERR et REEE apparait a la figure 6.

Figure 6

Ventilation de I’actif sous forme d’abris fiscaux confié
aux sociétés de courtage au détail en valeurs mobiliéres,
selon le type d’abri fiscal, Québec, 4° trimestre 2007
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Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du bulletin.
Source : Institut de la statistique du Québec.



Tableau 1
Actif ! recueilli au Québec par les sociétés de courtage de détail en valeurs mobiliéres, selon le type
de société et la catégorie de placement, 4° trimestre 2006 au 4° trimestre 2007

2006 2007

Catégorie de placement Unité

4 1 2 3 4
Sociétés de courtage de plein exercice
et des sociétés de courtage a escompte ou en ligne

Encaisse et liquidités 2 M$ 10 076,0 10 053,8 10 821,6 11 403,4 12 460,4
TCT . -0,2 7,6 5,4 9,3
% 6,9 6,7 7.1 7,6 8,4
Dépots et CPG® M$ 5638,3 6 130,8 54159 6012,0 6 237,2
TCT . 8,7 -11,7 11,0 3,7
% 3,8 41 3,5 4,0 4,2
Fonds communs de M$ 21 802,1 23 136,3 22 788,1 22 675,2 232234
placement et fonds TCT . 6,1 -1,5 -0,5 2,4
distincts * % 14,8 15,3 14,9 15,1 15,6
Obligations et M$ 38 549,9 37 996,4 40 305,6 37 284,5 36 209,2
obligations d'épargne ° TCT . 1,4 6,1 75 2,9
% 26,2 25,2 26,3 24,9 24,3
Actions ® M$ 68 073,2 70 753,9 70 396,9 69 220,5 67 661,4
TCT . 3,9 -0,5 -1,7 -2,3
% 46,3 46,9 46,0 46,2 45,5
Autres M$ 2 848,9 2 936,9 3261,3 3167,8 3069,3
TCT . 3,1 11,0 -2,9 -3,1
% 1,9 1,9 21 2,1 21
Total de I'actif M$ 146 988,3 151 008,0 152 989,4 149 763,4 148 860,9
(incluant les actifs sous TCT . 2,7 1,3 -2,1 -0,6
forme d'abris fiscaux) % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
REER/CRI autogérés ’ M$ 35224,8 36 318,3 37 520,9 36 887,9 36 815,2
TCT . 3,1 3,3 -1,7 -0,2
% 24,0 24,1 24,5 24,6 24,7
REEE ® M$ 581,6 607,3 588,6 586,5 592,8
TCT . 4.4 -3,1 -0,4 1,1
% 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
FERR/FRV® M$ 109344 111404 110474 10 879,2 10 581,4
TCT . 1,9 -0,8 -1,5 -2,7
% 7.4 7.4 7,2 7,3 7.1
Rente a constitution M$ - - - - -
immédiate TCT . - - - -
% - - - - -
Total (abris fiscaux) M$ 46 740,8 48 066,0 49 156,8 48 353,5 47 989,5
TCT . 2,8 2,3 -1,6 -0,8
% 31,8 31,8 32,1 32,3 32,2

Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du tableau (page 9).
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Tableau 1 (suite)

Actif ! recueilli au Québec par les sociétés de courtage de détail en valeurs mobiliéres, selon le type

de société et la catégorie de placement, 4° trimestre 2006 au 4° trimestre 2007

2006 2007
Catégorie de placement Unité
4 1 2 3 4
Sociétés de courtage de plein exercice
Encaisse et liquidités > M$ 84334 8 313,6 89153 9450,9 10 598,3
TCT . -1,4 7.2 6,0 12,1
% 6,8 6,5 6,9 7,5 8,5
Dépots et CPG® M$ X
TCT
% X
Fonds communs de M$ 17 587,6 18 728,5 18 633,9 18 312,2 18 889,6
placement et fonds TCT . 6,5 -0,5 -1,7 3,2
distincts * % 14,2 14,7 14,5 14,6 15,1
Obligations et M$ 36 553,3 36 006,4 36 937,5 35079,8 34 005,6
obligations d'épargne ° TCT . 1,5 2,6 -5,0 -3,1
% 29,5 28,3 28,8 28,0 27,2
Actions ® M$ 53893,4 56 166,2 56 580,5 54 475,8 53 282,4
TCT . 4,2 0,7 -3,7 2,2
% 43,4 44,2 441 43,5 42,7
Autres M$ X X X X X
TCT X
% X X X X
Total de I'actif M$ 124 090,2 127 199,6 128 432,6 125 259,7 124 841,4
(incluant les actifs sous TCT . 2,5 1,0 -2,5 -0,3
forme d'abris fiscaux) % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
REER/CRI autogérés ’ M$ 28 651,1 29 567,4 30281,9 29 988,6 297731
TCT . 3,2 2,4 -1,0 -0,7
% 231 23,2 23,6 23,9 23,8
REEE® M$ 493,5 511,8 483,8 480,6 485,4
TCT . 3,7 -5,5 -0,6 1,0
% 0,4 0,4 0,4 0,4 04
FERR/FRV® M$ 9 558,4 9731,3 9697,8 9538,9 9289,8
TCT . 1,8 -0,3 -1,6 -2,6
% 7,7 7,7 7,6 7,6 7.4
Rente & constitution M$ - - - - -
immédiate TCT - - - -
% - - - - -
Total (abris fiscaux) M$ 38 798,2 39 810,5 40 463,4 40 008,1 39 548,3
TCT . 2,6 1,6 -1,1 -1,1
% 31,3 31,3 31,5 31,9 31,7

Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du tableau (page 9).
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Tableau 1 (suite)
Actif ' recueilli au Québec par les sociétés de courtage au détail en valeurs mobiliéres, selon le type
de société et la catégorie de placement, 4° trimestre 2006 au 4° trimestre 2007

2006 2007
Catégorie de placement Unité
4 1 2 3 4
Sociétés de courtage de détail a escompte ou en ligne
Encaisse et liquidités 2 M$ 1642,5 1740,2 1906,4 1952,6 1862,1
TCT . 5,9 9,5 2,4 -4,6
% 7,2 7.3 7,8 8,0 7,8
Dépots et CPG® M$ X
TCT .
% X
Fonds communs de M$ 4214,5 4407,8 4154,2 4 363,0 4 333,8
placement et fonds TCT . 4,6 -5,8 5,0 -0,7
distincts * % 18,4 18,5 16,9 17,8 18,0
Obligations et M$ 1996,6 1990,0 3368,1 2204,8 2203,6
obligations d'épargne ° TCT . 0,3 69,3 34,5 0,1
% 8,7 8,4 13,7 9,0 9,2
Actions ® M$ 14 179,8 14 587,6 13816,5 14 744,7 14 379,1
TCT . 2,9 -53 6,7 -2,5
% 61,9 61,3 56,3 60,2 59,9
Autres M$ X X X X X
TCT . X X X X
% X X X X X
Total de I'actif M$ 22 898,2 23 808,4 24 556,8 24 503,8 24 019,5
(incluant les actifs sous TCT . 4,0 3.1 -0,2 -2,0
forme d'abris fiscaux) % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
REER/CRI autogérés ’ M$ 6 573,7 6 750,9 7 239,0 6 899,2 7042,2
TCT . 2,7 7,2 -4,7 2,1
% 28,7 28,4 29,5 28,2 29,3
REEE® M$ 88,1 95,5 104,8 105,8 107,4
TCT . 8,3 9,8 1,0 1,5
% 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
FERR/FRV® M$ 1376,0 1409,1 1349,6 1340,3 1291,6
TCT . 2,4 -4,2 -0,7 -3,6
% 6,0 5,9 55 55 54
Rente & constitution M$ - - - - -
immédiate " TCT y - - - .
% - - - - -
Total (abris fiscaux) M$ 8 037,8 8 255,5 8 693,4 83454 8 441,2
TCT . 2,7 5,3 -4,0 1,1
% 35,1 34,7 35,4 34,1 35,1

Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du tableau (page 9).
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Tableau 1 (suite)
Actif ! recueilli au Québec par les sociétés de courtage de détail en valeurs mobiliéres, selon le type
de société et la catégorie de placement, 4° trimestre 2006 au 4° trimestre 2007

2006 2007
Catégorie de placement Unité
4 1 2 3 4
Sociétés de courtage de détail de plein exercice, a escompte
ou en ligne, affiliées a une institution de dépot
Encaisse et quuidite’s2 M$ 9811,0 9750,8 10 5121 11 005,5 12 085,0
TCT . -0,6 7.8 47 9,8
% 6,9 6,6 7.1 7,5 8,3
Dépots et CPG® M$ X
TCT .
% X
Fonds communs de M$ 20 692,6 21 989,3 21634,9 21 669,7 22 238,5
placement et fonds TCT . 6,3 -1,6 0,2 2,6
distincts * % 14,5 15,0 14,5 14,9 15,3
Obligations et M$ 38 117,7 37 548,8 39 882,2 36 967,8 35899,9
obligations d'épargne ° TCT . 1,5 6,2 7.3 2,9
% 26,7 25,6 26,8 25,3 24,7
Actions ® M$ 66 084,5 68 607,4 68 278,9 67 262,4 65 820,5
TCT . 3,8 -0,5 -1,5 2,1
% 46,2 46,8 45,9 46,1 45,4
Autres M$ X X X X X
TCT . X X
% X X X X
Total de I'actif M$ 142 902,9 146 709,9 148 737,4 145 846,9 145 109,5
(incluant les actifs sous TCT . 2,7 1,4 -1,9 -0,5
forme d'abris fiscaux) % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
REER/CRI autogérés ’ M$ 33951,0 35084,0 36 290,7 35 863,2 358194
TCT . 3,3 3,4 -1,2 -0,1
% 23,8 23,9 24,4 24,6 24,7
REEE® M$ X X 577,9 574,7 580,5
TCT . X X -0,6 1,0
% X X 0,4 0,4 0,4
FERR/FRV® M$ X X 10 787,8 10 615,2 10 337,3
TCT . X X -1,6 -2,6
% X X 7,3 7,3 71
Rente a constitution M$ - - - - -
immédiate TCT . - - - -
% - - - - -
Total (abris fiscaux) M$ 45 197,0 46 544,7 47 656,3 47 053,1 46 737,2
TCT . 3,0 2,4 -1,3 -0,7
% 31,6 31,7 32,0 32,3 32,2

Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du tableau (page 9).
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Tableau 1 (suite)

Actif ' recueilli au Québec par les sociétés de courtage de détail en valeurs mobiliéres, selon le type

de société et la catégorie de placement, 4° trimestre 2006 au 4° trimestre 2007

2006 2007
Catégorie de placement Unité
4 1 2 3 4
Sociétés de courtage de détail indépendantes, a escompte ou en ligne
et sociétés de courtage de détail, de plein exercice, a escompte
ou en ligne, affiliées a une société d'assurance
Encaisse et liquidités 2 M$ 265,0 303,0 309,5 398,0 375,4
TCT . 14,3 2,2 28,6 -5,7
% 6,5 7,0 7.3 10,2 10,0
Dépots et CPG* M$ X
TCT
% X
Fonds communs de M$ 1109,5 11470 1153,3 1 005,5 984,9
placement et fonds TCT . 3,4 0,5 -12,8 -2,0
distincts 4 % 27,2 26,7 27,1 25,7 26,3
Obligations et M$ 432,2 4476 4234 316,8 309,3
obligations d'épargne ® TCT . 3,6 -5,4 -25,2 -2,3
% 10,6 10,4 10,0 8,1 8,2
Actions ® M$ 1988,7 2 146,5 2118,0 1958,1 1 840,9
TCT . 7.9 -1,3 -7,6 -6,0
% 48,7 49,9 49,8 50,0 49,1
Autres M$ X X X X
TCT . X
% X X
Total de I'actif M$ 4 085,5 4298,1 42521 3916,5 3751,4
(incluant les actifs sous TCT . 5,2 -1,1 -7,9 -4,2
forme d'abris fiscaux) % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
REER/CRI autogérés M$ 1273,8 1234,3 1230,2 1024,7 995,8
TCT . -3,1 -0,3 -16,7 -2,8
% 31,2 28,7 28,9 26,2 26,5
REEE® M$ X 10,7 11,8 12,4
TCT X 10,9 4,6
% X 0,3 0,3 0,3
FERR/FRV® M$ X 259,6 264,0 2441
TCT X 1,7 -7,5
% X 6,1 6,7 6,5
Rente & constitution M$ - - - - -
immédiate TCT - - - -
% - - - - -
Total (abris fiscaux) M$ 1639,1 1521,4 1500,5 1300,5 1252,3
TCT . -7,2 -1,4 -13,3 -3,7
% 40,1 35,4 35,3 33,2 334

Note : Voir les notes méthodologiques a la fin du tableau (page 9).



Notes méthodologiques :

1. Actif : compilation selon I'adresse des clients résidant au Québec ou selon le total des actifs relatifs aux
clients desservis par des points de vente situés au Québec.

2. Encaisse et liquidités : regroupent les bons du Trésor, le papier commercial a court terme, les acceptations
bancaires et autres liquidités.

3. Dépobts et CPG : incluent les dépbts a vue, a terme, les certificats de placement garanti (CPG) et les produits
d'épargne indicielle.

4. Fonds communs de placement et fonds distincts: incluent également les fonds de fonds.

5. Obligations et obligations d'épargne : incluent les obligations d'épargne des gouvernements et les obligations
négociables des gouvernements et des sociétés. Excluent les fonds communs de placement et les
fonds distincts obligataires.

6. Actions : incluent les actions ordinaires et privilégiées, les fiducies de revenu, les actions de fonds
d'investissement (dits fermés ou close-end funds) et les options et contrats a terme. Excluent les actifs
dans des fonds communs de placement et les fonds distincts.

7. REER/CRI autogérés : régimes enregistrés d'épargne-retraite (REER) autonomes et comptes de retraite
immobilisés (CRI).

8. REEE : régime enregistré d'épargne-études.
9. FERR/FRYV : fonds enregistré de revenu de retraitre (FERR), Fonds de revenu viager (FRV).

10. Rentes a constitution immédiate : incluent les rentes viagéres, les rentes réversibles et les rentes certaines.

Source :

Institut de la statistique du Québec, Direction des statistiques économiques et du développement durable.

Réalisation : James O’Connor, économiste

Avec la collaboration de : Chantale Bourgault, économiste

Réalisation technique : Bruno Verreault, technicien en statistique

Pour tout renseignement, James O’Connor
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