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Impacts economiques pour 10 ans du

Programme des immigrants investisseurs

1 ) 0 2 m i I I ia rd $ de rendements générés par les préets sans

intérét des immigrants investisseurs
- Cesrendements ont permis de subventionner des entreprises québécoises, de financer des programmes
gouvernementaux et d’assurer la rémunération des acteurs du Programme

- 477 millions $ ont été versés en subventions pour des projets d'investissements dans des petites et
moyennes entreprises au Québec (PME)

- 3747 projets d'investissements ontrecu des subventions et prés de 80% des subventions ont été
accordées a des entreprises du secteur manufacturier

1 ) 52 m i I I iard $ de retombées économiques

- Prés de 540 millions $ (36 %) sont des retombées indirectes hors des entreprises subventionnées et des
intermédiaires financiers

- Aviseo associe 553 millions § des retombées directes des projets des PME a des régions en dehors de la
métropole, soit 88 % du total

- Lesretombées économiques s'échelonnent de 2009 a 2035 illustrant le volet structurant de la subvention
de projets d'investissements

1 7 O 42 emplois supportés ou créés

- Pres de 5800 emplois hors des entreprises subventionnées ou des intermédiaires financiers

- Les salaires et traitements versés aux travailleurs québécois totalisent plus de 790 millions$ pour un
salaire moyen de prés de 50 000 $

308 millions § s

- Les retombées fiscales sont de 114 millions $ pour le Québec et 56 millions $ pour le Canada

- Lesrendements versés aux ministéres et organismes totalisent 81 millions$
- Les surplus réalisés par le ministére de I'Tmmigration se chiffrent a un minimum de 112 millions$

- En plus du 308 millions $, la gestion active d'Investissement Québec et la bonne tenue des marchés
financiers ont fait croitre les liquidités du Programme de 240 millions $
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SOMMAIRE

— Le Programme des immigrants investisseurs facilite I'immigration — L'étude couvre une période de 10 ans du Programme et se concentre sur
des immigrants investisseurs depuis 1985 en échange d'une les impacts économiques. Elle n'aborde pas les éléments liés a
contribution financiére au Québec. l'immigration et n'est pas une analyse formelle de I'efficience du

— . . Programme des immigrants investisseurs.
— La mouture actuelle du Programme des immigrants investisseurs

existe depuis 2000. Le Pll octroie des subventions a de petites et
moyennes entreprises (PME) a méme la contribution financiére des Objectifs du mandat confié a Aviseo Conseil

immigrants investisseurs. . . . ) i . . A
— Evaluer les impacts économiques associés aux investissements générés

— Le programme fait I'objet de critiques, mais le débat met tres peu par le Programme des immigrants investisseurs dans les entreprises du
I'accent sur les impacts du Programme pour les entreprises Québec.
québécoises ainsi que pour les contribuables.

— Estimer limpact sur les revenus, fiscaux et autres, pour les
— Cing intermédiaires financiers, qui recrutent plus la moaitié des gouvernementsdu Québec et du Canada.
immigrants investisseurs, ont commandé cette étude d'impacts
économiques.

Le Programme des immigrantsinvestisseurs

Présentation du programme
Distribution des rendements

— Le gouvernement du Québec facilite limmigration des investisseurs en  yp;9- g5
échange entre autres d'un prét sans intérét d'une durée de cing ans.

— Ceprétestinvesti par Investissement Québec et les intéréts réalisés sont

utilisés pour subventionner des entreprises québécoises, financer des
programmes gouvernementaux et assurer la rémunération des acteurs du MIDI
Programme. Les immigrants n‘ont aucun regard sur la suite de leur prét.

o Investissement Québec
Emploi-Québec

— Sur 10 ans, les préts des immigrants investisseurs ont permis de générer
des rendements de 1 020 millions §, dont 477 millions $ ont été
accordées en subventions a des PME québécoises.

— Les regles de distribution ont été modifiées en 2010 et en 2018 et
s'applique aux préts des immigrants qui sont réalisés subséquemment.
Avec les délais d’approbation d'immigration, aucun prét de 1,2 million n'a Intermédiaires
été réalisé sur la période. financiers

PME québécoises

— Avec les nouvelles regles de distribution, la part des intermédiaires s'en
trouve réduite au bénéfice des PME et du ministere de I'lTmmigration, de la
Diversité et de I'Inclusion. Ainsi, la part des PME a augmenté de 46% a
55% entre 2000 et 2018 et celle des intermédiaires a été coupée de moitié
pour atteindre 22% depuis aodt 2018. Pour chaque immigrant investisseur avec un prét de 1,2 million $,

Aviseo estime que les rendements s'établiront a 165 500 $, soit des

Source : Investissement Québec

subventions de 91 000 $ pour financer des projets d'investissements

En subventions dans des PME québécoises.

77 | 8

millions $ La vaIeurtot_aIe
des projets

Nomobre de projets
subventionnés

milliards $

La part du manufacturier
Subventions accordées par régions et par secteur
Québec; 2009-2010 & 2018-2019; enMS eten%

Subventions Projets d’investissements
477 477 8068 8068 ) o )
Montréal D Services et AT » Subventions et projets d'investissement
autres secteurs % — Les subventions de 477 millions $ ont contribué au financement de

3747 projets pour une valeur totale de plus de 8 milliards $.

— Les régions du Québec sont surreprésentées avec 85 % des
Manufacturier 86 % subventions accordées a des entreprises horsde la métropole.
74 % o ) )
— Plusde 74 % des projets d'investissement et 79 % des subventions sont
associés au secteur manufacturier qui représente moins de 15 % de
I'économie québécoise.

Hors-Montréal ) 79 %

Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil
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Approche méthodologique

— Les subventions et les investissements dans les entreprises
québécoises, les activitts de fonctionnement liées a ces
investissements, et la rémunération des intermédiaires financiers
composent le pourtour des dépenses pour modéliser les
retombées économiques.

— Les activités de fonctionnement supplémentaires estimées
s'appuient sur les marges hénéficiaires et les périodes de
remboursement par industrie déclarées par les entreprises dans
une enquéte réalisée aupres de plus de 200 dentre elles. Sur la
base de cette enquéte, on estime que 40 % des dépenses
additionnelles sont attribuables au PII.

— Au total, Aviseo Conseil estime que le Pl représente 2,5 milliards $
de dépenses dans I'économie. Ces dépenses s'échelonnent de
2009 a 2035 jusqu'au remboursement du dernier projet
d'investissement.

Bilan cumulatif des dépenses du Programme
Québec; 2009 & 2035, pour 10 ans du Pli; en M$ de 2019

Bl Intermédiaires financiers

2500 o [ Projetsdedémarrage 2478
d’entreprises
2000 I Subventions
1500
1000
500

2010 2020 2030

Source : Analyse Aviseo Conseil

I1lustration des retombées économiques du Programme des immigrants investisseurs

Projetsen
démarrage

Investissements
Programme
immigrants

investisseurs _ )
Subventions Dépenses

PIl additionnelles

Dépenses
totales

Centrées
‘ (3% Valeurajoutée
o)
Retombées fm Emplois
60% économiques i
Non \ B Revenus fiscaux

centrées ‘

Intermédiaires
financiers

D’importantes retombées économiques au Québec et dans ses régions

Contributions au PIB

— Les retombées économiques du Pl totalisent 1,5 milliard § sur 10
ans du Pl avec 36 % de retombées indirectes (hors des
entreprises subventionnées ou des intermédiaires)

— Les retombées s‘échelonnent de 2009 a 2035 et sont associées a
75 % aux projets dansles PME

Support ou création d'emploi

— 17 042 emplois sont supportés ou créés par le Programme et le
tiers sont des emploisindirects

- Les travailleurs ontregu 791 millions § en salaires et traitement.

La contribution du Pl au PIB

du Québec
Le nombre d'emplois
supportés pour 10 ans du
PlI

Retombées par région

— Aviseo associe 88 % des retombées directes des projets
d'investissements aux régions hors métropole, soit plus de 553
millions $

— La Montérégie, Chaudiere-Appalaches, la Capitale-Nationale,
I'Estrie et le Bas-Saint-Laurent ont toutes enregistrées des
retombées économiques de plus de 40 millions $ sur la période

— Pour les 887 millions $ de retombées qui ne sont pas directement
associées a une région, il est fort probable quune part significative
soit associée aux régionshors de Montréal

17 042

Retombées économiques du Programme
Québec; 2009 & 2035, pour 10 ans du PIl; en MS de 2019, en nombre d'emplois

Directes Indirectes

Contribution au PIB du Québec 976,5 M$ 5387 M$ 1515,2M$
— Salaires et traitements 5260 M$ 264,8 M$ 790,8 M$
— Autres revenus bruts 450,5 M$ 2737 M$ 724,4 M$
Emplois (années-personnes) 1275 5769 17 042
Retombées économiques cumulatives

Québec; 2009 & 2035; pour 10 ans du Pll; en M$ 2019

2000 q M Intermédiairesfinanciers [l Subventions 1515

I Projetsdedémarrage
d’entreprise

1000 A

2010 2020 2030

Source : Analyse Aviseo Conseil

Un programme qui favorise le secteur manufacturier

— Le secteur manufacturier représente 520 millions $ de retombées (34 %) et
pres de 6 000 emplois (34 %)

— Rappelons quele manufacturier représente moins de 15 % du PIBet 11 %
des emplois au Québec
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Desretombées fiscales et des revenus significatifs pour les gouvernements

Retombées fiscales du Programme

— Les retombées fiscales du Programme pour le gouvernement du
Québec totalisent 114,3 millions $, soit 11,4 millions $ par an du PII.
Pour le Canada, les retombées fiscales se chiffrent a 55,7 millions $

— Ces résultats n'incluent pas I'impét des sociétés

Revenus nets pour le gouvernement

— Les retombées fiscales ne sont qu'une composante des revenus du
gouvernement résultant du Programme qui correspondent a 308
millions $ sur 10ans

— Le ministere de I''mmigration, de la Diversité et de I'Inclusion (MIDI)
réalise des surplus systématiques sur la tarification d'une demande
d'immigration pour lesinvestisseurs (112 MS)

— Les rendements réalisés sur les préts des immigrants qui sont

Retombéesfiscales du Programme pour le gouvernement du Québec
Québec; 2009 & 2035, pour 10 ans du PII; en MS, en nombre d'emplois

T

Impot sur le revenu des particuliers 46,7 238 70,5
Fonds des services de santé 189 99 28,8
Taxes de vente et taxes s pécifiques 17 132 15,0
TOTAL 67,3 46,9 114,3

redistribués directement au MIDI et a Emploi-Québec totalisent
81 millions $

Les revenus fiscaux du

e 308

Total des revenus
du Québec

millions $

Plusieurs revenus nets sont dédiés ou maintenus dans I'entité. En
I'absence du Programme, I'élimination de ces revenus impliquerait un
arbitrage du gouvernement

Surplus d'Investissement Québec

— Le Programme engendre des liquidités dans les coffres
d'Investissement Québec que la société a investies. Les gains générés
ont totalisé 240 millions $ sur 10 ans

— Ces surplus significatifs ne seront pas nécessairement récurrents
puisquils résultent de la bonne gestion d'Investissement Québec
jumelée ala croissance soutenue des marchés boursiers

Revenus nets du gouvernement du Québecassociés au Pl
Québec; pour 10 ans du Pll; en MSet en %

. Revenus fiscaux des retombées . Surplus ou excédents réalisés

[l Redistribution des rendements I-I Revenus dédiés
des préts -

308

114

Retombées MIDI Emploi- MIDI Total Investissement
fiscales() Québec Québec
(1) En millions $ de 2079. Source : Analyse Aviseo Conseil

Des effets économiques structurants pourle Québec

En plus des retombées économiques en matiere demplois et de PIB et
immigrants investisseurs a des impacts structurants sur I'économie du

Effet de levier
— Augmente la probabilité de réalisation des projets d'in
— Réduit les contraintes d'accés au crédit des PME

Développement régional et grappes industrielles

— Contribue au développement de grappes industrielles
Support pour le secteur manufacturier

— larecherche et le développement
— la productivité et la compétitivité des entreprises

Financement de I'immigration et 'intégration en emploi

— Supporte l'immigration et I'intégration en contexte de

— Redistribue les surplus de tarification des immigrants
dimmigrants économiques et non économiques

Q@
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Offre du capital de risque pour les projets de démarrage d'entreprise

— Subventionne relativement plus de projets d'investissements en régions
— Arrimage avec le développement régional du Québec (créneaux ACCORD)

— Contribue au maintien d'une base manufacturiere ce qui favorise :

des revenus additionnels pour les gouvernements, le Programme des
Québec

vestissements

Selon une enquéte réalisée par
Aviseo a laquelle plus de 200
entreprises bénéficiaires ont
répondu, 90 % d'entre elles
considerent que sans les
subventions ils auraient dd soit:

—retarder le projet;

—se financer a colts plus élevés;

—aller chercher davantage de
liquidités.

rareté de la main-d'ceuvre
investisseurs vers les autres types
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INTRODUCTION

Mise en contexte

En 2015, un nouvel indicateur du marché du travail a fait son apparition, soit le nombre de postes vacants.A la fin de I'année 2018,
il'y avait ainsi un peu moins de 120 000 emplois non comblés chez les différents employeurs du Québec, soit un taux de 3,2%'. Un
tel indicateur refléte les défis importants qu'engendrent la démographie au ralenti du Québec et la bonne tenue de son économie.

Les solutions sont multiples, allant entre autres des gains de productivité, au recours aux travailleurs d'expérience ainsi qu'aux
travailleurs issus de l'immigration. Cette derniere composante regoit une attention particuliere du gouvernement du Québec alors
que son projet de loi 9, déposé a I'hiver 2019, vise a « améliorer la francisation, l'intégration et I'adéquation entre les besoins de
main-d'ceuvre du Québec et le profil des candidats sélectionnés.? » Or, les mesures envisagées pourraient avoir un impact sur le
Programme des immigrants investisseurs®, un programme qui vise a faciliter limmigration d'investisseurs étrangers en échange de
contributions financieres. Ce programme existe depuis 1985 et octroie depuis 20 ans des subventions a des petites et moyennes
entreprises québécoises.

Le programme a fait I'objet de publications au cours des derniers mois et certains vont jusqu'a remettre en question son existence.
Le débat entourant le programme met tres peu l'accent sur les impacts qui en résultent pour les entreprises québécoises ainsi gue
pour les contribuables. Cette étude vise a évaluer ces impacts économigues associés aux investissements générés dans les
entreprises du Québec et a estimer I'impact sur les revenus, fiscaux et autres, pour les gouvernements du Québec et du Canada.

L'étude a été commandée par cing intermédiaires financiers fortement impliqués dans le Programme des immigrants investisseurs.
Ces intermédiaires financiers, soit la Financiere Banque Nationale, I'lndustrielle Alliance, AURAY Capital, Capital Sherbrooke Street
et Renaissance Capital, recrutent plus de la moitié des immigrants investisseurs.

Les analyses ont été réalisées en toute indépendance en fonction des renseignements disponibles entre février et mai 2019. Les
intermédiaires financiers ont transmis a Aviseo Conseil de l'information sur les investissements réalisés dans les 10 dernieres
années et ne sont pas intervenus durant les travaux. Aviseo Conseil s'est également appuyé sur les données d'Investissement
Québec, sur une vaste enquéte aupres des entreprises, et sur des sources externes, notamment des ministeres impliqués.

Portée de I'étude et structure du document

La présente étude se concentre sur les résultats économiques du Programme des immigrants investisseurs ainsi que sur
limplication des intermédiaires financiers. Elle n'aborde pas les éléments liés a I'immigration, notamment le taux de rétention des
immigrants ainsi que la participation financiére directe des immigrants investisseurs au Québec. L'étude d'impacts économiques
n'est pas non plus une analyse bénéfices-colts, ni une analyse de l'efficacité et de I'efficience du Programme..

Bien que nous fassions tous les efforts nécessaires pour assurer I'exactitude des informations contenues dans le rapport, rien ne
garantit qu'elles seraient valides a la date a laquelle le lecteur les recevra ni qu'elles continueront de I'étre a I'avenir.

Ce document est divisé en cing grandes sections. La premiere section consiste en une description du Programme. Cette section
comprend un portrait des principales statistiques des 10 dernieres années du PIIQ.

La deuxieme section décrit I'approche méthodologique retenue par Aviseo Conseil. Elle rapporte les hypotheses qui se veulent
conservatrices et sur lesquelles s'appuient les retombées économiques, retombées qui font I'objet de la troisieme section.

T Statistique Canada, Tableau 14-10-0325-01.

2 Gouvernement du Québec, Projet de Loi visant a accroitre la prospérité socio-économique du Québec et a répondre adéquatement aux besoins du
marché du travail par une intégration réussie des personnes immigrantes (PL9).

3 Ci-apres le « Programme des immigrants investisseurs » ou le « Pll ».
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La quatriéme section se penche sur les retombées fiscales pour les gouvernements du Québec et du Canada. S'ajoute également
une évaluation d'autres revenus qui vont au bénéfice d'organisations publiques québécoises.

La cinquiéme et derniére section dresse un portrait des effets structurants, ces autres effets potentiels que le Programme a
notamment sur les économies régionales et québécoise.
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1. PRESENTATION DU PROGRAMME ET STATISTIQUES

Le gouvernement du Québec a mis en place en 1985 un programme pour faciliter I'immigration d'investisseurs de I'extérieur du
Québec. Les contributions financiéres des immigrants investisseurs servent depuis 2000 a subventionner des projets
d'investissement au sein d'entreprises québécoises. Le programme, que I'on appelle maintenant Programme des immigrants
investisseurs (PII, ou le Programme), sous sa mouture actuelle, en est donc a sa 20® année d'existence.

Cette section présente le fonctionnement du PlI, ses parameétres ainsi que des statistiques couvrant une période de 10 ans. La
section vise a établir les fondements de compréhension pour établir les impacts économiques de ce dernier pour le Québec.

1.1. Fonctionnement du Programme

Le gouvernement du Québec facilite Iimmigration des
immigrants investisseurs en échange entre autres d'une
participation financiere a I'économie du Québec. Elle prend la
forme d'un prét sans intérét de cing ans, que les immigrants
accordent au Québec (voir schéma 1). Ce prét est investi par
Investissement Québec et les intéréts réalisés pendant le
terme de cing ans se divisent en trois grandes fonctions, soit :

—  subventionner des entreprises québécoises ;
— financer des programmes gouvernementaux ;

— assurer larémunération des intervenants impliqués dans
le programme.

Les immigrants sélectionnés, autrement dit ceux qui
octroient le prét, n‘ont aucun regard sur son utilisation.

La majorité des activités du Programme, notamment le
recrutement des immigrants investisseurs ainsi que la
sélection des projets d'entreprises québécoises, est réalisée
par des courtiers en placement membre de 'OCRCYM*. Ces
courtiers appelés intermédiaires financiers sont au nombre
de 22 et doivent recevoir une autorisation du gouvernement

Apres la présélection, les immigrants investisseurs versent
leurs préts aux intermédiaires financiers qui agissent a titre
de mandataires. Les intermédiaires financiers sont
responsables de collecter les préts de cing ans sans intérét
qu'ils retourneront a terme aux immigrants investisseurs. Ils
seront aussi impliqués afin d'identifier les opportunités
d'investissement aupres d'entreprises québécoises.

Ces préts sont transférés par les intermédiaires financiers a
Investissement Québec (IQ) qui investit ces sommes, obtient
des rendements et les alloue aux différents intervenants du
Programme. 1Q acquiert des obligations a escompte sur cing
ans et distribue les rendements fixes aux différents
intervenants du Programme apres I'achat des obligations.

- Par exemple, avec un prét de 1,2 million $ - le montant
exigé depuis 2018 - 1Q pourrait se procurer des
obligations a terme en déboursant 1,03 million $°.

—  Cette approche permet la redistribution des rendements
garantis des l'achat des obligations et le Programme se
finance donc dés qu'lQ investit I'argent regu.

— Apres cing ans, la société regoit I'obligation d’'une valeur
de 1,2 million $ et rembourse les immigrants.

pour s'impliquer dans le Programme.

llustration du fonctionnement d'obligations & escompte

Avec un taux d'intérét de 2,6 % sur les obligations a escompte, le
rendement sur 1,2 million $ avec des intéréts biannuels pourrait étre
de 165 500 $ sur cing ans.

Prix de l'obligation =

Aprés avoir été recruté par un intermédiaire financier certifié,
limmigrant doit faire une demande de Certificat de sélection
du Québec (CSQ) aupres du Ministere de I'lmmigration, de la
Diversité et de I'Inclusion (MIDI). Les immigrants doivent alors
débourser les frais administratifs applicables et répondre aux
criteres d'immigration du Programme .

—————x1200000$ ~ 1034 500%
(1+1,3%)"10

Rendement = 1200 000$ — 1 034 500$ = 165 500%
(7) Taux d'intérét moyen pour le Pll en 2078-2079.

4 Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs 5 Les taux d'intérét ne sont pas statiques et varient dans le temps.

mobilieres
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1.2. Parametres du Programme

Afin de bien comprendre en quoi consiste le Programme des
immigrants investisseurs, il faut présenter les différents
parametres et conditions applicables des trois principales
dimensions :

l'obtention d’un Certificat de sé
les immigrants investisseurs;

ection du Québec pour

les regles de redistribution des rendements du

programme;

I'octroi d'une subvention dans le cadre du programme.

Conditions & respecter pour les immigrants investisseurs

Les immigrants investisseurs doivent respecter plusieurs
criteres afin d'obtenir leur certificat de sélection du Québec.
En plus de devoir accorder un prét sans intérét de cing ans de
1,2 million S, les immigrants doivent détenir un avoir net d'au
moins deux millions S, obtenu de fagon licite et avoir une
expérience d'au moins deux ans en gestion au cours des cing
ans précédant la demande.

Avant ao(t 2018 et depuis 2010, les immigrants devaient
auparavant réaliser un prét de 800 000 $ et posséder un avoir
net de 1,6 millionS. Précédemment, les immigrants
investisseurs devaient accorder un prét sans intérét de
400000S. Ce sont ces seuils que considérera
essentiellement la période couverte par les analyses
d'impacts économiques dans les sections suivantes.

Schéma 1 - Illustration du fonctionnement du Programme

Recrutement

De fait, avec le fonctionnement du Programme, il existe un
décalage entre les préts sans intérét obtenus et les
parametres du Programme puisque les immigrants
investisseurs doivent au préalable obtenir un CSQ. Il est donc
possible que le Programme des immigrants investisseurs
regoive ses premiers préts de 1,2 million $ en 2020 ou
ultérieurement.

Distribution des rendements du Programme

Les rendements réalisés sur les préts des immigrants
investisseurs sont tributaires du taux d'intérét accordé sur les
obligations a escompte. Avec les critéres en vigueur en 2019,
les rendements réalisés sur les préts sont alloués en majorité
(55 %) aux entreprises admissibles au PIl. Les rendements
redistribués aux entreprises contribuent au financement de
projets d'investissement d'entreprises québécoises.

Les intermédiaires financiers qui, en plus d'étre en charge du
recrutement des immigrants, sont responsables de la
recommandation des projets d'entreprises a financer,
regoivent 22 % des rendements en rémunération. Il importe
de souligner que les sommes versées proviennent
entierement des immigrants investisseurs. De plus, si le
recrutement des immigrants ainsi que la sélection des projets
étaient réalisés par le gouvernement, ils s'accompagneraient
de colts significatifs a supporter.

des immigrants investisseurs pour 'aide aux entreprises

Obtention d’un
csa

Distribution
des intéréts

Intermédiaire
financier

T

Prét sans intérét 1,2 MS
Avoir net >2 M$
2 années de gestion

Demande CSQ

Immigrant

investisseur

(1) Ministere de I'lmmigration, de la Diversité et de I'Inclusion.
Source : Analyse Aviseo Conseil
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Immigrant
Préselection investisseur

Recommandation des projets :
2L R Entreprises

> e
admissibles

I VVI

Prét sans intérét ,H
Intermédiaires

financiers

Intermédiaire

financier

Rendements )
Investissement

Québec

Prét sans intérét
Investissement

Québec

l

Emploi-Québec

Obligation a
escompte sur 5 ans
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Le MIDI collecte 12 % des rendements® et Emploi-Québec
regoit 6 % des rendements du Programme d'intégration des
immigrants et des minorités visibles en emploi.

Le tableau suivant montre I'évolution des répartitions depuis
les débuts du PII. On observe notamment que les entreprises
pouvaient miser sur 53% des rendements avant I'entrée en
vigueur des nouvelles regles.

Tableau 1 — Distribution des rendements

en %
Placements
; : 1,2 MS$ 800 kS
Destinataire '
2018 2010 400k

Entreprises 55% 93 % 46 %
Intermédiaires financiers 22 % 32 % 44 %
MIDI 12% 5% 1%
Emploi-Québec 6% 5% 4%
Investissement Québec 5% 5% 5%

Source : Investissement Québec

Contribution financiére pour les projets d'investissement
d’entreprises québécoises

La finalité du PIl repose sur l'octroi de subventions a des
entreprises québécoises sous forme de «contributions
financieres non remboursables ». Ces entreprises doivent
obtenir une accréditation favorable d'un intermédiaire
financier. Pour y parvenir, elles doivent avoir un actif
consolidé d'une valeur inférieure a 35 millions $, réaliser un
projet d'investissements a lintérieur de deux ans et faire
partie de secteurs économiques spécifigues. Le Programme
s'adresse donc a de petites et moyennes entreprises (PME)’.

Les secteurs économiques Visés

Secteur manufacturier

Nouvelle économie (biotechnologie, industrie
pharmaceutique, aéronautique et aérospatiale)

Technologie de I'information a forte valeur ajoutée

Industrie touristique

Restauration environnementale, ind. du recyclage,
récupération et conditionnement des rebuts
Aquaculture, mariculture et biotechnologie,
horticulture spécialisée

SICICIEIIDIB

Services d'appels centralisés

6 Cela vient s'ajouter aux frais administratifs que le MIDI tarifie aux
immigrants investisseurs qui font une demande de CSQ.
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Les projets dinvestissement admissibles se veulent
concurrentiels et rentables et visent l'un ou l'autre des
objectifs ci-dessous :

— le démarrage d'entreprise

— l'accroissement, la modernisation ou I'amélioration de la
production

— linnovation technologique ou en design
—  le développement de marchés.

Les subventions aux entreprises peuvent atteindre de
40000 $ a 250 000 $ par projet et représenter jusqu'a 10 %
des co(ts du projet. Les projets d'entreprises en démarrage
peuvent obtenir jusqu'a 15 % des colts. Le projet doit étre
complété dans un délai de deux ans alors que la subvention
est déboursée sur une période de quatre ans suivant
l'autorisation de la subvention.

Cet apport monétaire n'est pas a minimiser dans le
financement d'un projet. La subvention peut contribuer au
financement du projet et peut agir a titre de garantie
additionnelle pour I'obtention de ce financement. Elle réduira
également le risque pergu par les autres préteurs.

Avec un prét sans intérét de 1,2 million$, dont les
rendements générés se situeraient autour de 165500 S, la
distribution présentée au tableau 1 ferait en sorte que les
rendements associés a chaque immigrant investisseur admis
au Québec seraient distribués comme suit :

91 000 $ a une ou plusieurs PME québécoises;
— 36400 S en rémunération aux intermédiaires financiers;
— 19900 $ pour le MIDI;

— 9900 $ pour le Programme d'intégration des immigrants
et des minorités visibles en emploi;

— 8300 S pour la rémunération d'Investissement Québec.

En sus de ces rendements, Investissement Québec et le MIDI
réalisent des surplus qui viennent gonfler leurs coffres
respectifs. Ces surplus, générés sur la période de 10 ans du
Pll couverte dans I'étude, sont détaillés aux sections 4.2 et
4.3 du présent rapport.

7 Au niveau fiscal, une société dont I'actif aux états financiers est
inférieur & 50 millions S est une PME.



1.3. Préts des immigrants investisseurs
Le Programme des immigrants investisseurs, sous sa
mouture actuelle, en est a sa 20® année d'existence et les
prochaines analyses portent sur les 10 dernieres années du
Programme, soit entre avril 2009 et décembre 20182, Cette
approche a lavantage de «lisser» les résultats et de
s'appuyer sur une véritable tendance plutot que sur une seule
année.

De 2009 a 2018, les
préts ont permis de
réaliser et de
redistribuer des

Depuis avril 2009, on dénombre environ 17 400
préts sans intérét accordés par des immigrants
investisseurs et subséguemment investis par
Investissement Québec. Sur une base annuelle,
cela représente une moyenne de 1740 préts. On
dénombrait 2 169 nouveaux préts sans intérét
provenant des immigrants investisseurs au
début de la période. Ce nombre est en diminution
depuis 2014 et s'est établi a 1571 en 2017-2018, derniere
année complete de notre horizon.

Cette réduction dans le nombre de préts du PIl doit étre
analysée en tenant compte des augmentations du montant
requis pour les préts en 2010 (de 400 000 $ a 800 000 §) et
de celle de 2018 (de 800 000 $ a 1,2 million §). Ainsi, un plus
faible nombre de préts peut représenter des préts d'une
valeur plus élevée.Le nombre de préts repose également sur
les cibles d'immigration.

Schéma 2 - Nombre de préts sans intéréts investis par IQ
Québec; 2009-2070 a 2018-2019; en nombre

21695 116 2116 2 115

rendements supérieurs
au milliard $, soit plus
de 100 millions $
par année.

En effet, entre 2009-2010 et 2018-2019, les préts sans
intérét des immigrants investisseurs ont totalisé
10,2 milliards S, pour une moyenne annuelle de nouveaux
préts de plus d’'un milliard S. Les préts se chiffraient a environ
850 millions $ par année au début de la période et
représentaient 1,3 milliard $ en 2017-2018. La valeur des
nouveaux préts a atteint un sommet de prés de 1,5 milliard $
en 2016-2017 et est plus faible depuis. Cela peut
s'expliquer par le fait que I'année 2018-2019 ne
compte que trois trimestres. Egalement, avec les
délais de lobtention dun CSQ, on dénote
plusieurs préts de 400 000$ jusqu'en 2015-2016,
soit cing ans apres la bonification des préts
requis.

Tel qu'évoqué précédemment, le Programme se
finance a partir des rendements réalisés sur les
préts des immigrants investisseurs. Les rendements sont
donc calculés en fonction du montant prété. A son plus haut,
le taux moyen de rendement atteignait 3 % par année en
2009-2010 pour diminuer sensiblement et atteindre un creux
a 1,45 % en 2015-2016°. Il s'établit en moyenne a 2,6 % pour
les trois trimestres de 2018-2019. Sur la période d'avril 2009
a décembre 2018, les préts ont permis de réaliser des
rendements de 1020 millions $ et de les redistribuer aux
différents destinataires, soit plus de 100 millions $ par année

Schéma 3 - Valeur des nouveaux préts investis par 1Q
Québec; 2009-2010 a 2018-2019; en millions $

1491

1257

868 848 877

826

896 2

—-qg1019
55

N

3 trimestres
2018-2019

3 trimestres
2018-2019

2017-
2018

2009-
2010

2011-
2012

2013-
2014

2015-
2016

2009-
2010

2011-
2012

2013-
2014

2015-
2016

2017-
2018

Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil

81Q présente ses données sur la base de son année fiscale qui se
déroule d’avril a mars. Ainsi les données pour I'année fiscale 2009
débutent en avril 2009 et se terminent en mars 2010, ou 2009-2010.

Les données sont disponibles jusqu‘au troisiéme trimestre de
I'année fiscale 2018-2019, soit jusqu‘au 31 décembre 2018.
9|l va sans dire que des taux d'intérét plus élevés
s'accompagneraient de rendements plus élevés a distribuer.
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Les entreprises, principales bénéficiaires du Programme des immigrants
investisseurs, ont pu miser sur 477 millions $ de subventions entre 2009-
2010 et 2018-2019. Cela signifie que bon an mal an, les entrepreneurs du
Québec ont regu prés de 50 millions S pour la réalisation de projets
d'investissements dans leur entreprise.

Les projets d'investissement dans lesquels le Pl
est impligué ont une valeur cumulative de plus de

huit (8) milliards S, soit en moyenne plus de 800
millions $ de projet d'investissement par année.

Les intermédiaires financiers ont été rémunérés pour leur implication dans le programme a hauteur de 411 millions $ sur 10 ans,
soit 41 millions $ par année. La rémunération de ces entreprises contribue a leur tour a I'économie du Québec. Il semble important
de mentionner que les intermédiaires financiers doivent faire une présélection et recruter des immigrants investisseurs a I'étranger.
Cela implique notamment de faire une vérification préliminaire de certains criteres d'immigration, processus qui s'accompagne de
dépenses significatives. Les intermédiaires financiers doivent également avoir un réseau actif au Québec pour faire le lien avec des
projets d'investissements dans des PME québécoises et assurer une diversification géographique dans les projets mis de I'avant.

Avec le changement dans la structure de distribution des rendements, la rémunération des intermédiaires financiers représentera
dorénavant 22 % des rendements du prét des immigrants investisseurs.

1.4. Subventions aux entreprises du Programme

Les 477 millions $ de subventions autorisées ont été investis dans environ 3 750 projets sur I'ensemble de la période. Ces projets
ont une valeur cumulative de plus de huit (8) milliards S, soit en moyenne plus de 800 millions S de projets d'investissements par
année. En moyenne, les contributions correspondaient a 5,9 % de la valeur totale des projets. La contribution moyenne par projet
d'investissements se situe a prés de 130 000 $ par projet. Les projets des PME représentent en moyenne des investissements de
2,15 millions §.

On remargue que l'année fiscale 2017 et les trois premiers trimestres de 2018 ont permis d'octroyer les plus grands montants
annuels de subventions aux PME du Québec résultant en des subventions moyennes de 70 millions $ et des projets financés de plus
de 1,1 milliard $ par année. Avec les modifications récentes du Programme, principalement a I'égard de la taille des préts des
immigrants investisseurs, mais également de la distribution des rendements de ces préts aux entreprises, il est a prévoir que les
PME bénéficieront de subventions plus élevées pour les années a venir.

Tableau 2 — Subventions autorisées et projets supportés par le Programme
Québec; 2009-2010 a 2018-2079; en nombre; en millions S et en pourcentage

Nombre de projets Subventions autorisées(") Projets Part des subventions

(en MS) (en M$) (en % des projets)

2009-2010 401 46,6 734,4 6,3 %
2010-2011 473 57,0 960,1 59 %
2011-2012 360 40,9 691,4 59 %
2012-2013 335 40,4 667,6 6,7 %
2013-2014 314 40,8 757,7 54 %
2014-2015 308 36,0 656,0 55%
2015-2016 275 36,1 677,0 53 %
2016-2017 299 39,6 688,7 57 %
2017-2018 451 64,5 11158 58 %
2018-2019 531 75,5 11189 6,7 %
Total 3747 4774 8067,6 59 %

(1) Subventions qui ont été autorisées pendant I'année. Ces subventions sont versées aprés la réalisation du projet.
Source : Investissement Québec.
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Les régions du Québec sont généralement surreprésentées dans les subventions du PII. En effet, la distribution des subventions se
concentre sur les régions hors Montréal et elles sont surreprésentées par rapport a leur apport économique respectif. Les
intervenants du Programme accordent volontairement une attention particuliere aux régions et il en résulte un plus grand nombre
de subventions accordées dans celles-ci.

Malgré le fait que I'économie montréalaise génére plus du tiers du PIB québécais, la région de Montréal a regu moins de 15 % des
subventions. Cette sous-représentation de Montréal est contrebalancée par une surreprésentation de plusieurs régions du Québec.
Parmi celles-ci figurent des régions davantage manufacturiéres (Saguenay-Lac-Saint-Jean, Estrie, Chaudiére-Appalaches et
Lanaudiére).

Par ailleurs, il estimportant de noter que le Programme octroie des subventions pour des projets d'investissements dans les grappes
ou créneaux distinctifs des différentes régions du Québec. La section 5.2 présente une analyse de I'apport du Programme dans le
développement des régions du Québec.

Tableau 3 — Subventions et projets supportés selon la région
2009-2010 a 2018-2079; en nombre, en millions $ et en pourcentage

Nombre Contribution financiere Projets Poids économique Poids démographique
de projets En MS En % du En MS En % du En % du PIB En % de la pop.
total total
Bas-Saint-Laurent 224 23,4 49% 395,1 49% 1,9 % 2,4%
igggenay Lac-Saint- 200 234 49 % 355,4 44 % 29% 3,3%
Capitale-Nationale 349 44,0 92% 719,4 89 % 9.8% 8,9%
Mauricie 119 13,8 29% 2311 29% 25% 3,2%
Estrie 204 26,6 56 % 392,0 49% 32% 3,9%
Montréal 473 69,2 145% 11305 14,0 % 346 % 24,2%
Outaouais 72 9,4 20% 229,0 28% 35% 47%
Abitibi-Témiscamingue 55 6,1 1,3 % 129,0 1,6 % 21% 1,8%
Cote-Nord 28 34 07 % 65,9 08 % 7% 1,1%
Nord-du-Québec 2 0,5 07% 112 07% 1,1% 0,5%
Gaspésie-fles-de-la- 103 9,8 21% 155,5 1,9% 0,9% 1,1%
Madeleine
Chaudiere-Appalaches 516 50,7 12.5% 952,2 11,8% 44% 51%
Laval 130 19,2 40% 308,6 38% 41% 52%
Lanaudiere 194 25,6 54% 4718 58% 36 % 6,1%
Laurentides 168 24,1 50% 4154 51% 56 % 7,3%
Montérégie 643 89,3 187% 14942 185 % 155 % 18,5%
Centre-du-Québec 261 28,8 6,0 % 5933 74% 25% 2,9%
Non catégorisé 6 1,0 0.2 % 17,9 0.2 % 0,0 % 0,0%
Total 3747 4774 1000  8067,6 100,0 % 100,0 % 100,0%

Sources : Investissement Québec, Institut de la statistique du Québec.
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Tel que décrit précédemment le Pl vise des secteurs précis,
dont le secteur manufacturier. De fait, trois quarts des projets
d'investissements ayant regu des subventions sur une
période de 10 ans ont été réalisés dans le secteur
manufacturier, soit six milliards $ sur un total de 8 milliards S.
Le secteur des services et des autres secteurs, pour sa part,
représente 26 % des projets d'investissement supportés
financierement par le Programme.

Cette particularité du programme est digne de mention sil'on
considere la composition de I'économie du Québec. En effet,
le secteur manufacturier correspond a moins de 15 % du PIB
du Québec®.

L'analyse des subventions octroyées pour ces projets
présente une cohérence avec les investissements totaux (voir
schéma 5). Le secteur manufacturier correspond ainsia 79 %
des subventions autorisées pendant la période. Cela porte a
croire que le secteur manufacturier présente des projets
donnant droit a une contribution plus élevée, soit des projets
de plus grande taille ou un nombre plus élevé de projets de
démarrage d'entreprises.

Ainsi, force est de constater que le Programme des
immigrants investisseurs apporte un support aux PME
manufacturieres québécoises. La section 5.3 aborde les
avantages structurants de cette couverture particulierement
intensive du secteur manufacturier.

Le secteur manufacturier, qui représente moins
de 15 % de I'économie québécoise, compte pour 79 %

des subventions accordées pour des projets
d'investissements.

10 Institut de la statistique du Québec
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Schéma 4 - Subventions accordées selon le secteur
2009-2010 & 2078-2019, en millions $ et en pourcentage

4774 375,3
Agriculture”
Services(l) o, Autres industries
0% manufacturieres
Produits informatiques,
6% matériel électrique
SR Bois et papier
sOR7Z8  Machinerie
’ 149 Aliments
Manufacturier °
Produits chimiques,
IF78 plastiques et produits
minéraux
ﬂ:roduits métalliques
Subventions Manufacturier

totales

(1) Incluant le commerce de détail et de gros ainsi que le transport et
I'entreposage.

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.

Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil



1.5. Portrait des entreprises bénéficiaires

Aviseo Conseil a réalisé une enquéte, entre mars et avril 2019,
aupres d'entreprises qui ont bénéficié d'une subvention dans
les cing dernieres années. Les entreprises sondées
correspondaient a un échantillon de plus de 500 entreprises
qui ont fait affaire avec des intermédiaires financiers du
Programme. Plus de 200 entreprises ont répondu a l'enquéte,
ce qui correspond a plus de la moitié des entreprises qui
bénéficient de subventions sur une base annuelle™.

Une analyse de |a représentativité des entreprises sondées a
été réalisée en les comparant avec les statistiques sur les
projets d'Investissement Québec. Cette comparaison indique
que le groupe des répondants comprend relativement plus
d'entreprises avec des projets d'investissements de plus
grande taille.

Presque toutes les entreprises sondées sont encore actives
au Québec et 20 % ont bénéficié de plus d'une subvention
dans le cadre du PIl. Une proportion de prés de 90 % des
entreprises a un chiffre d'affaires qui se situe sous la barre
des 25 millions $ par année. Plus de 40 % des entreprises
bénéficiaires ont un chiffre d'affaires inférieur a cing
millions $ par année.

Les petites entreprises ayant moins de 100 employées
représentent plus de 85 % des entreprises sondées. Il est
intéressant de noter qu'une seule entreprise sondée compte
actuellement plus de 500 employés. Cela illustre une fois de
plus la prépondérance des PME dans le Programme. Au vu de
la répartition du nombre d'employés dans chaque entreprise,
on remarque que prés de 60 % des emplois des entreprises

Schéma 5 - Distribution des entreprises selon le chiffre
d'affaires
Québec, en pourcentage

25 MS ou plus <1MS

10 a 24,99 MS

ARA 134,99 MS

539,99 MS$
Source : Aviseo Conseil

1T Le questionnaire distribué aux entreprises est présenté en annexe.
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bénéficiaires se trouvent au sein d’entreprises de moins de
100 employés.

A l'image des subventions du Programme, la majorité des
entreprises sondées (72 %) oeuvrent dans le secteur
manufacturier. On remarque une plus grande concentration
d'entreprises dans la fabrication de produits métalliques
(20%), dans les produits du bois (8 %) ainsi que dans la
production d‘aliments (6 %). Le portrait sectoriel des
répondants est donc relativement semblable aux entreprises
ayant bénéficié du Programme au cours des 10 dernieres
années.

Schéma 6 - Distribution des entreprises et des emplois selon
le nombre d’'emplois dans I'entreprise
Québec, en pourcentage

187 10111
<+— 100 %

200 et plus”
100 a 199

50299

20249

5319

<5\

6%

0%
Entreprises Emplois

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.
Source : Aviseo Conseil

L'enquéte montre que deux tiers des entreprises bénéficiaires
exportent a I'extérieur du Québec. Pour plus de la moitié
d'entre elles, les exportations correspondent a moins de 25 %
du chiffre d'affaires.




1.6. Exemple d’entreprises supportées par le Programme

Société récréotouristique de Deshiens

Statistique sur I'entreprise Description de Fentreprise

Région: Saguenay Lac-St-Jean
(Deshiens)

Tourisme et hébergement — Le Parc de la caverne est un site d'écotourisme d'aventure douce dont le
produit d'appel est la visite d'une caverne unique au Canada, le « Trou de la
Fée ». Formée dans le granit, elle est I'endroit idéal pour une 1¢ expérience
en spéléologie.

— Lasociété récréotouristique de Deshiens est propriétaire et exploitant du Parc
de la caverne « Trou de la fée » et du Camping Plage Blanchet.

Secteur d'activités:

Employés:
Chiffres d'affaires:

25 = 26 employés
500 000 a 1 M$

En activité depuis 1960

Participation a I'économie de la région

— Le Parc de la caverne s'inscrit dans les produits -
incontournables de Tourisme Saguenay-Lac-Saint-
Jean

— Le zoo de Saint-Félicien et le village de Val Jalbert font
notamment partie des autres produitsincontournables -

— La société récréotouristique est partenaire de
plusieurs établissements d'hébergement et de la
base militaire de Bagotville.

— Ces partenariats qui prennent généralement la forme

— Des sentiers de randonnée, deux tyroliennes a 50 métres de hauteur au-dessus de
la riviére, la promenade de la conduite d'amenée d'eau et les passerelles ancrées
au cap de roccompletent I'offre.

Le site regoit plus de 23000 visiteurs par année. Sa clientéle est
principalement familiale et québécoise avec 25% des entrées qui sont
associées aux enfants de 12 ans et moins.

Visiteurs du Parc de la caverne
En nombre de visiteurs annuels et en %
International Régional

La Camping Plage Blanchet compte 164
emplacements, plus de 2000 pieds de plage
directement sur le Lac-Saint-Jean.

— 35% des résidents sont saisonniers et les
campeurs  voyageurs de passage
correspondent a la majorité des clients

de rabais croisés fortifient I'écosystéme touristique au
Saguenay-Lac-Saint-Jean

Québec

Projet d'investissements supportés par le Programme

Description des projets d'investissement

La Société récréotouristiqgue de Deshiens a bénéficié de subventions du
Programme pour deux projets d'investissement.

— Le premier projet a été réalisé en 2010. Ce projet incluait la construction de
la promenade de la conduite d'amenée d'eau qui se veut un rappel du
patrimoine industriel du site et des passerelles ancrées a la paroi de roc qui
elles, offrent des points de vue exceptionnels sur la riviere.

— Le deuxieme projet comprend la construction d’'un accueil moderne et la
réalisation d'un multimédia en 360 degrés relatant I'évolution du territoire et
son occupation. Ce projet est novateur de par sa salle de projection taillée
dans le granit formant un amphithéatre naturel et sa projection directement
sur la surface imparfaite du roc.

Avec ces deux projets, des retombées positives se font déja sentir pour le Parc
de la caverne « Trou de la Fée » Le premier a généré des augmentations
d'achalandage et le deuxieme devrait lui aussi permettre d'accroitre la clientéle,
de développer de nouveau marché et de favoriser la rétention des touristes
dans la région.

' :’l’,‘L-»EEL"l.EEUT}" o8
‘ 2

{ o

20 Programme des immigrants investisseurs— Analyse des impacts économiques

1er projet d'investissement

Taille du projet: 1,35 million $

Subvention: 135000 $ (10 % du projet)
Réalisation: En 2010

Impacts: Hausse de I'achalandage

2¢ projet dinvestissement

Taille du projet: 34 million $
Subvention: 250 000 S (7 % du projet)

En cours
Hausse de I'achalandage

Réalisation:
Impacts:

Achalandage du Parc de la caverne « Trou de la Fée »

En nombre de visiteurs annuels

2 projet 30000

G=50%

23000

15000

Aterme

2010 2017
e projet



Deschamps Impression

Statistique sur 'entreprise Description de I'entreprise
Région: Québec et Montréal — Deschamps impression est une entreprise familiale de 3¢ génération qui
N i comptent 190 employés dans ses usines de Québec et de Montréal.

Secteur d'activités: Impression

— Lentreprise du secteur manufacturier livre des produits dimpression pour
Employés: 190 employés ses clients organisationnels, principalement des entreprises et des
Chiffres d'affaires: 25430 M$ institutions publiques et parapubliques.
En activité depuis 1926 — Les produits Deschamps impression inclut de Iimprimerie commerciale,

de limpression numérique, des produits demballage ainsi que de
l'impression sécuritaire.

h . . Chiffre d"affaires par provenance
— Deschamps Impression a augmenté B s i g

son chiffre d'affaires de 17 % dans les }
. . . Etats-Unis (A2
cing derniéres années.

10%2%

— L'entreprise réalise la majorité de son
chiffre d'affaires au Québec ainsi
qu'au Canada

252a30
millions $

Québec et
Canada

Projet d'investissements supportés par le Programme

Description des projets d'investissement Achat d'une nouvelle presse

Le PIl a permis a lentreprise de réaliser quelques projets Taille du projet: 2,5 millions $
dinvestissement. Ces projets visaient principalement l'achat de ‘ ‘
nouvelles presses plus performantes. Subvention: 250 000 $ (10 % du projet)
Deschamps impression ceuvre dans un marché qui connait une Réalisation 2016

décroissance a |'échelle mondiale et dans lequel les marges sont

relativement minces. Impact du Projet pour l'entreprise

— L'entreprise doit investir pour demeurer compétitive et suivre les

sats technologiques rapides de lindustrie, La nouvelle presse est venue remplacer une presse de 2005

et a permis :
Selon I'entreprise, les subventions sont un incitatif qui stimule les

investissements et favorise la compétitivité. Elles ont amené = dedlasaler aepngis oo presiedior

Deschamps Impression a investir davantage. — daugmenter significativement la vitesse dimpression;
— En l'absence du Programme, les projets ne se feraient peut-étre — dassurer une plus grande constante dans la qualité de
pas ou ils seraient modifiés et impliqueraient I'achat I'impression;

d'équipements moins performants.

— de réduire le gaspillage de papier.

Le remplacement de la presse s'est accompagné
d'économies significatives notamment a I'égard de la main-
d'ceuvre.

— Celle-ci se trouve déplacée de I'ancienne presse vers les
étapes de finition afin d'absorber la croissance de
production.
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2. APPROCHE METHODOLOGIQUE

La présente étude porte sur les retombées économiques des 10 dernieres années du Programme des immigrants investisseurs. Les
retombées économiques et fiscales ont été déterminées par I'application du modele intersectoriel (entrée-sortie) de I'Institut de la
statistique du Québec (ISQ). Ce type de modeles estime le choc d'une dépense dans I'économie, ou encore l'effet de cascade que
produit I'avénement d’'une nouvelle activité économique sur le territoire du Québec. Les travaux réalisés ont donc été orientés dans
un premier temps pour identifier les dépenses qui constituent le choc dans I'économie.

La présente section présente |'approche retenue pour estimer ces retombées économigues et les hypotheses sous-jacentes.

2.1. Approche générale des retombées économiques
Le cadre de référence d’Aviseo Conseil pour I'évaluation des
retombées comprend non seulement I'analyse des impacts
économigques et fiscaux, mais aussi les impacts structurants.
Ces derniers impacts sont plus dynamiques et sont souvent
plus difficiles a estimer, mais ils n‘en demeurent pas moins
importants et stratégiques. L'approche utilisée s'inscrit dans
une analyse classique des impacts statiques en termes
d'emplois, de masse salariale, de valeur ajoutée et de revenus
fiscaux pour les gouvernements.

Retombées économiques

En matiere de résultats, le modele permet de classer les
retombées économiques en distinguant les effets directs et
indirects. Les effets directs correspondent aux retombées
économiques générées par le Programme des immigrants
investisseurs. lls correspondent a l'activité économique
directe associée aux subventions accordées et aux
intermédiaires financiers. Pour les projets d'investissements,
on associe les activités économigues au montant
d'investissement provenant des subventions ainsi qu'aux
activités de fonctionnement supplémentaire résultant de cet
investissement. En d'autres termes, les effets directs sont
associés aux effets immédiats engendrés par les
subventions, soit les investissements et les dépenses
résultant de linvestissement. Par ailleurs, on associe
également une part des effets directs des investissements et
des dépenses de fonctionnement des projets de démarrage
au Programme de méme que les dépenses des inter-
médiaires financiers.

Les effets indirects, quant a eux, découlent de la demande en
biens et services nécessaires pour les projets d'investis-
sements et les activités de fonctionnement ainsi que pour les

22

Programme des immigrants investisseurs— Analyse des impacts économiques

dépenses des intermédiaires financiers. On explique ces
effets par le fait que les industries sollicitées par la dépense
initiale doivent elles-mémes s'approvisionner en biens et
services aupres d'autres fournisseurs.

Les effets induits constituent un autre type de retombées. Les
projets d'investissements supportés par le Programme ainsi
que les activités des intermédiaires financiers permettent
d’engendrer des emplois directement, en plus de soutenir des
emplois chez les fournisseurs. Ces employés directs et
indirects, ayant obtenu une hausse de revenu, effectueront
des achats en biens et services de consommation diverse
(nourriture, logement, loisirs, etc.) dans leur région avec une
partie de leur rémunération de travail. A leur tour, ces
dépenses de consommation vont stimuler I'emploi dans des
commerces, des firmes de services et de loisirs, etc. Les
effets induits représentent donc les impacts issus des
dépenses en biens et services des travailleurs qui bénéficient
des retombées directes et indirectes.

L'estimation de ces retombées peut toutefois étre critiquée
puisqu’elle suppose que les individus qui obtiennent un
emploi en raison du Programme des immigrants
investisseurs n‘auraient pas eu acces a d'autres sources de
revenus et n‘auraient donc pas effectué ces dépenses de
consommation. Aviseo Conseil a choisi de ne pas tenir
compte des effets induits, ce qui contribue a I'approche
conservatrice de la méthodologie retenue. En effet, lorsqu'il
est question de projets dans des entreprises en région, la
capacité de substitution du projet est souvent relativement
plus limitée et des retombées induites peuvent découler des
subventions octroyées par le Programme des immigrants
investisseurs.



Retombées fiscales

Les retombées fiscales font référence aux revenus, pour les
gouvernements du Québec et du Canada, attribuables aux
activités générées par le PII. Elles ont été calculées sur la
base des structures fiscales québécoise et canadienne de
2019. Elles sont essentiellement estimées a l'aide du modele
intersectoriel et sont constituées de I'imp6t sur le revenu des
particuliers, des taxes de vente non remboursées en vertu du
programme de remboursement de taxe sur les intrants et des
taxes spécifiques, comme la taxe sur les carburants et les
pneus ainsi que les droits d'accises fédéraux.

L'imp6t sur le revenu des sociétés n'est pas pris en compte
dans les retombées fiscales. Toutefois, Aviseo Conseil a
procédé a l'estimation des revenus découlant des cotisations
faites par les entreprises au Fonds des services de santé
(FSS). Ces revenus sont directement enregistrés dans le
Fonds consolidé du revenu du Gouvernement du Québec.

Aviseo Conseil n'a pas tenu compte de la majorité des
montants associés a la parafiscalité dans I'évaluation des
revenus générés par les gouvernements. En effet, a
I'exception des cotisations au FSS, les paiements pour la
parafiscalité sont destinés a autofinancer les programmes
pour lesquels ils sont pergus et ne permettent pas de financer
d'autres programmes de ['Etat. Par exemple, ils incluent les
contributions des salariés et des employeurs aux différents
fonds de sécurité sociale tels que le RRQ, la CNESST et
I'assurance-emploi.

Impacts structurants

En plus des retombées économiques et fiscales, I'étude
couvre des impacts structurants de diverses natures. Ces
derniers visent a illustrer que les impacts qui découlent du

Programme des immigrants investisseurs vont au-dela des
impacts directs et indirects sur I'emploi, la production
nationale et les revenus fiscaux. En effet, les impacts
structurants permettent de présenter d'autres hénéfices
spécifiques du Programme hors du cadre de I'estimation du
modele intersectoriel du Québec.

Ces impacts ont été déterminés sur la base d'une analyse des
différentes composantes du Programme des immigrants
investisseurs, des intervenants impliqués et des subventions
versees.

2.2 Principales hypotheses

Le schéma ci-bas présente le cadre d'analyse auquel Aviseo
Conseil a eu recours. L'étude s'intéresse a l'effet multi-
plicateur des dépenses engendrées par le PII. Tel gu'illustré,
trois types de dépenses composent le choc de dépenses :

1. Les subventions et les investissements dans les
entreprises québécoises ;

2. Les activités de fonctionnement supplémentaires
liées a ces investissements ;

3. Les dépenses des intermédiaires financiers
assimilées a la rémunération du programme.

Comme les présents travaux n‘ont pas abordé les aspects de
limmigration, limpact des dépenses des immigrants
investisseurs et de leur famille a été volontairement exclu.

La question suivante est de savoir quelles dépenses peuvent
étre attribuées au PII ? D'un coté, Aviseo Conseil a éliminé
l'approche de considérer la totalité des projets
d'investissements (8 milliards $) ayant bénéficié d'une
subvention. Avec une subvention plafonnée a 10 % des

Schéma 7 -Cadre de référence pour I'évaluation des retombées économiques et fiscales du Programme

Subventions et
investissements

Dépenses de
fonctionnement

Dépenses des
intermédiaires
financiers

Source : Analyse Aviseo Conseil
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Développement régional et
grappes industrielles
Valeur ajoutée
Support du secteur manufacturier
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investissements du projet (15 % pour les projets de
démarrage), il serait peu réaliste de considérer que le
Programme ait généré les retombées de I'ensemble des
projets. La méthodologie s'appuie plutot sur les subventions
octroyées et les projets de démarrage d'entreprises pour
lesquels la subvention peut contribuer a titre de capital.

Dépenses liées aux projets des entreprises

Pour I'estimation des retombées économiques associées a
I'aide aux entreprises, Aviseo Conseil a d'abord réalisé une
collecte de données auprés d'Investissement Québec afin
d'obtenir une liste des projets d'investissements et des
subventions autorisées dans le cadre du projet entre avril
2009 et décembre 2018. Ces données, présentées a la
section 1, distinguent les différents projets par année de
réalisation et offrent une ventilation par industrie et selon la
taille de I'investissement et la subvention autorisée.

Etant donné que les subventions octroyées dans le cadre du
Programme des immigrants investisseurs correspondent a
un maximum de 10 % du financement du projet, Aviseo
Conseil estime les retombées économiques sur la base des
subventions accordées pour les projets d'investissements.
Tel que présenté précédemment, cela évite d'associer les
retombées de tous les projets dinvestissements au
Programme des immigrants investisseurs.

Pour les projets de démarrage d'entreprise’?, projet qui
bénéficie de subventions pouvant atteindre 15% des co(ts du
projet, Aviseo Conseil estime que plusieurs de ces projets

N‘auraient pas été réalisés en I'absence des subventions du
Programme.

Les investissements réalisés par les entreprises peuvent
avoir des objectifs multiples, mais il demeure que les projets
réalisés ont des effets récurrents sur I'activité économique -
le fonctionnement - de ces entreprises. Or, une étude des
retombées économiques des subventions ne pourrait se
restreindre a I'impact de l'investissement, d'ol la nécessité de
considérer a tout le moins une partie des impacts récurrents
des projets d'investissements.

Le choc de dépenses retenu lié aux projets repose sur
les subventions et le fonctionnement supplémentaire
que permet l'investissement. Comme ce fonctionnement

s'échelonne sur plusieurs années, les dépenses
considérées vont dépasser la période d'analyse de 2009-
2018 du PII.

L'enquéte réalisée aupres des entreprises bénéficiaires a
permis d'établir des hypotheses financieres pour estimer
I'impact des projets d'investissements sur le fonctionnement
des entreprises. Avec la taille de I'échantillon sondé, il a été
possible d'établir des hypotheses propres aux différentes
industries, offrant ainsi des intrants rigoureux pour
I'estimation du modele intersectoriel.

Pour ce faire, Aviseo Conseil a établi une approche
d'estimation qui permet d'intégrer les activités économiques

Schéma 8 - Illustration de I'approche d’estimation des dépenses de fonctionnement

Période de remboursement / Marge bénéficiaire

Dépenses non retenues

Acceptation du Projet
programme d’investissement

Fonctionnement supplémentaire

Fonctionnement
supplémentaire continu

~\ 'd N\ e )
Exemple Investissement | | 1401 | 141k | 141k 141k | 141k | 141k | 141k 141k | 141k | 141k
Projet A J 2 MS J L )
'd ~\
L J Activités nettes sur la base de revenus et dépenses simulés

Subvention 125kS

respectifs de 1,33 MS et 1,09 MS

Source : Analyse Aviseo Conseil

12 Aviseo estime que les projets de démarrage d’entreprise sont
ceux qui bénéficient d'une subvention qui est supérieure & 10 % des
codts du projet.
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résultant du projet d'investissements. L'approche repose sur
la considération qu'une entreprise investit généralement en
vue de générer une activité économique qui lui permet de
rembourser son investissement et den bénéficier
subséquemment aprés le remboursement. Pour demeurer
conservateur, Aviseo considére uniguement les activités
économiques générées jusqu'au remboursement de
linvestissement. La marge bénéficiaire moyenne des
entreprises, avant intéréts, impots et amortissement, se situe
a 18 % et la période moyenne de remboursement des projets
correspond a huit ans (voir annexe).

L'analyse des retombées économiques du Programme des
immigrants investisseurs ne saurait étre complete sans une
estimation des retombées économiques des activités des
intermédiaires financiers. Le Programme des immigrants
investisseurs rémunere les intermédiaires financiers en
échange de services, notamment pour le recrutement de
candidats investisseurs et pour la sélection de projets
d'investissements dans des entreprises québécoises. Cette
rémunération ne peut étre présentée comme des profits
réalisés par ces acteurs névralgiques du Programme. Les
intermédiaires financiers sont des entreprises avec des
emplois qui sy rattachent et elles réalisent des dépenses qui
génerent de I'activité au Québec.

Aviseo simule I'impact de la rémunération octroyée par
Investissement Québec a titre de dépenses dans le secteur
financier. Le choc simulé correspond donc a la totalité de la
rémunération des intermédiaires financiers pendant la
période de 10 ans.

Retombées économiques par industrie

Aviseo catégorise les projets d'investissements en fonction
de lindustrie dans laquelle ceux-ci sont réalisés. La
classification repose sur le Systéeme de classification des
industries de I'Amérique de Nord (SCIAN).

Cette approche par industrie permet de tenir compte des
retombées qui peuvent varier grandement entre les
différentes industries au sein desquelles évoluent les PME
québécoises. Par exemple, la nature des retombées
économiques (PIB, emplois, revenus fiscaux) sera
différente pour des PME touristiques par rapport aux PME
manufacturiéres. Etant donné la forte concentration dans
le secteur manufacturier, le modele d'Aviseo Conseil
affiche un plus niveau de précision pour les industries de ce
secteur.

@/isEO

Analyse des résultats

Les chocs de dépenses servent d'intrants dans le modele
intersectoriel du Québec, qui estime, de maniére statique,
l'effet de cascades que ces dépenses entrainent dans
I'économie du Québec. On estime les impacts économiques
du Programme des immigrants pour une période de dix ans

Les dépenses, et donc les retombées, s'étendent toutefois
sur plus de dix ans puisque les projets qui se sont vus
autoriser une subvention au cours de cette période peuvent
avoir des retombées aprés 2018. Par exemple, un projet ayant
regu une confirmation de subvention en 2017 doit se
compléter en deux ans, soit en 2019, et peut générer des
dépenses jusgu'a son remboursement, qui pourrait étre en
2027 (voir Schéma 9).

Par ailleurs, les retombées économiques pour les
intermédiaires financiers s'averent moins complexes puisque
ce sont des dépenses de fonctionnement pendant les 10
années présentées.

Les retombées sont présentées en dollars constants de 2019,
cela permet de mettre a niveau les retombées économiques.
Cette approche fait en sorte que les retombées réalisées en
2009 auront un poids plus élevé que les retombées réalisées
en 2020.

Les résultats présentés doivent étre considérés comme
conservateurs. Quand une hypothése devait étre posée,
Aviseo a choisi systématiquement l'option la plus prudente.
Le processus d'estimation des retombées économiques
respecte par ailleurs les régles de I'art en étude économique.




2.3 Pourtour des dépenses

Dans cette section, on présente les dépenses qui ont été
utilisées pour simuler les retombées économiques du
Programme et les activités des intermédiaires financiers.

Pour estimer les dépenses relatives aux entreprises, on
suppose que les projets sont réalisés deux ans apres
I'autorisation de la subvention. Quant a la production
résultant du projet d'investissements, elle débute un an apres
sa réalisation. Ainsi, les investissements débutent en 2011 et
s'échelonnent jusqu'en 2020, soit deux ans aprés que les
projets eurent été approuvés pour I'horizon 2009 a 2018. Pour
leur part, les dépenses de fonctionnement engendrées par les
projets d'investissement, quant a elles, s'étendent de 2012 a
2035.

Le choc de dépenses du PIl des 10 années entre 2009 et

2018 s'étend jusqu’en 2035.

Cet horizon temporel résulte d'une estimation par industrie
des marges bénéficiaires et des périodes de remboursement
pour les projets d'investissements.

Subventions et production supplémentaire en entreprise

La premiere composante repose sur les subventions aux
entreprises elles-mémes. Sans I'existence du PlI, cet influx
d'argent neuf n'aurait pas été disponible. Les subventions qui
totalisent 477 millions dollars représentent 496 millions en
dollars de 2019, soit environ 50 millions $ par année du
Programme.

La seconde composante s'appuie sur la production
engendrée par ces investissements subventionnés. Avec la
méthode d'estimation présentée précédemment, les
investissements subventionnés entrainent des dépenses
additionnelles par les entreprises estimées a un total de
2,45 milliards $, soit environ 250 millions $ pour chaque
année du Programme. Les dépenses additionnelles générées
par les projets d'investissements équivalent donc a cing fois
les subventions accordées.

13 Guide méthodologique pour la réalisation des études sur I'impact
économique des grands festivals et évenements.

14 Voir la section 5.1 pour une présentation des autres
conséquences que pourrait avoir le retrait des subventions dans la
réalisation des projets.
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On ne peut cependant associer la totalité de ces dépenses
aux subventions puisque certains projets auraient eu lieu
méme en l'absence du Programme. C'est pourquoi I'enquéte
aupres des entreprises avait spécifiquement comme objectif
de mesurer la probabilité de réalisation des projets en
I'absence du PIl, ce gu'on appelle aussi le processus de

Sur la base de I'enquéte réalisée, on estime que 40% des

projets n‘auraient pas eu lieu sans I'existence du PIl.

« centrage » dans les études d'impacts économiques. Cette
approche visant a centrer les retombées économiques
s'appuie sur une méthodologie mise de I'avant dans un guide
officiel du gouvernement du Québec'.

Selon les réponses obtenues a I'enquéte réalisée aupres des
entreprises bénéficiaires, une moyenne de 60 % des projets
aurait vu le jour sans 'aide du Programme'. Aviseo Conseil
considere donc qu'il est raisonnable d'estimer que 40 % des
dépenses additionnelles soient attribuables au Programme'®.
Aviseo associe en conséquence 981 millions $ en activité
économique additionnelle au Programme, soit pres de 100
millions $ par année. Ces dépenses viennent s'ajouter aux
subventions octroyées aux entreprises.

Il'y a donc un excédent de prés de 1,5 milliard § d'activités
économiques lié aux subventions qu'Aviseo Conseil n'associe
pas directement au Programme. Cela illustre I'approche
conservatrice mise de I'avant par la présente étude.

Investissements et dépenses des projets en démarrage

Les dépenses des projets de démarrage d'entreprises font
l'objet d'un traitement différent. Ces projets peuvent
bénéficier d'une subvention plafonnée a 15 % des codts du
projet d'investissements. L'effet de levier'® que peut apporter
une subvention de 15% dans un projet de démarrage,
généralement considéré plus risqué, peut s'avérer important
pour I'entreprise. Pour cette raison, les investissements et les
dépenses relatives aux projets de démarrage retenus
comprennent l'ensemble des investissements et des
dépenses  centrés.  Les  investissements  totaux
correspondent a 224 millions $ pour 10 ans du Programme”.
Ces projets entrainent une activité économique additionnelle
estimée a 1,2 milliard S.

75 || peut étre tentant d'appliquer cette probabilité a I'ensemble des
projets supportés, cependant cela viendrait significativement gonfler
les résultats.

76 \oir la section 5.7 pour une discussion sur l'effet de levier.

17 Pour éviter le double comptage, les subventions ne sont pas
comptabilisées dans le montant d'investissement.



Aviseo Conseil a appliqué le facteur de 40% aux dépenses afin de ne retenir que les investissements et la production centrés. Aviseo
associe donc 90 millions $ d'investissements et 473 millions $ de dépenses pour les projets de démarrage d'entreprises. L'excédent,
soit 135 millions $ d'investissements et 709 millions $ de dépenses, n'est pas associ¢ au PII.

Schéma 9 - lllustration des retombées économiques du programme des immigrants investisseurs

Centrées
|

Projets en
démarrage

Investissements
Valeur ajoutée

Dépenses Retombées

Emplois

totales économiques

[FE. o

Programme Revenus fiscaux

des immigrants
investisseurs

Dépenses
additionnelles

Subventions Non-centrées 60%

Pll

Autres

projets Activités intermédiaires

financiers

Source : Analyse Aviseo Conseil

Activités économiques des intermédiaires financiers

Sur la période de 10 ans, la rémunération des intermédiaires financiers totalise 411,2 millions S. Aviseo simule un choc de dépenses
avec cette rémunération qui est convertie en dollars de 2019. C'est donc un choc de dépenses de 438,9 millions $ de 2019 dans
lindustrie financiere qui est considéré. Rappelons que les sommes versées en rémunération proviennent uniquement des
rendements réalisés sur les préts des immigrants investisseurs.

Aviseo considere que les dépenses estimées provenant de cette approche représentent des estimations planchers. En effet, les
intermédiaires financiers offrent également d'autres services aux immigrants investisseurs qui engendrent des dépenses
additionnelles qui ne sont pas capturées dans le rapport.

Bilan du choc de dépenses

Aviseo Conseil estime qu'une année du Programme des immigrants investisseurs pour |'aide aux entreprises engendre des
dépenses de 248 millions $ de 2019 dans I'économie. Ces dépenses sont associées a plus de 80 % aux projets d'investissements
et aux dépenses dans les PME québécoises.

@V/ISEO CONSEII




Tel que spécifié précédemment, les composantes relatives aux subventions et projets de démarrage incluent les activités de
fonctionnement qui découlent des investissements. Le choc de dépenses dépasse la période d'analyse 2009-2018 parce que le
fonctionnement retenu correspond a la période de remboursement et que les subventions sont versées sur une période de quatre
ans.

Schéma 10 - Bilan des dépenses du Pl
Québec; 2009 a 2035, 10 ans du PII; en millions S de 2019 et en pourcentage
Dépenses par année du PlI

Intermédiaires financiers
- 2478

2500 1 Il Projets de démarrage
Il subventions
2000 A
1500 -
1000 -
500 A

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.
Source : Analyse Aviseo Conseil
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3. RETOMBEES ECONOMIQUES AU QUEBEC

Cette section présente les retombées économiques du Programme des immigrants investisseurs sur la base de l'approche
présentée précédemment. Les subventions et les investissements dans les entreprises québécoises, les activités de fonctionnement
supplémentaires liées a ces investissements, et la rémunération des intermédiaires financiers composent le pourtour des dépenses
quiont servi a modéliser les retombées économiques. Les retombées sont présentées en termes de valeur ajoutée (PIB) et d'emplois
pour 10 années du PII.

Sur une période de 10 ans du Programme des immigrants investisseurs, sa contribution économique est estimée a un total de
1515,2 millions $ en valeur ajoutée, soit plus de 150 millions $ d'ajout au PIB pour chaque année du Programme. Etant donné que
les retombées économiques ont été centrées, Aviseo estime que le PIB du Québec serait amputé de 150 millions $ pour chaque
année d'absence du Programme des immigrants investisseurs.

Untotal de prés de 65 % de ces retombées, soit 976,5 millions S, constitue des retombées directes
alors que le résiduel correspond a des retombées indirectes. Plus de la moitié de I'apport surle S RES TSI RAR0 Ao IR
PIB, soit 790,8 millions §, est versée en salaires et traitements pour des travailleurs au Québec. moyennes par année du

Programme se chiffrent a

Ce sont 17 042 emplois qui sont supportés ou créés par le Programme des immigrants N
une contribution de 150

investisseurs sur 10 ans, soit plus de 1700 emplois pour chaque année du Programme. Ces
emplois sont a colt nul pour le gouvernement du Québec puisque le Programme est autofinancé
a méme les rendements des préts des immigrants investisseurs. Prés des deux tiers des emplois
créés ou supportés sont associés directement aux entreprises qui bénéficient de subventions ou
aux intermédiaires financiers. Par année, pres de 580 emplois indirects sont supportés par le
Programme. Ces travailleurs se partagent une masse salariale annuelle de 26,5 millions §.

millions $ au PIB du Québec
et a I'appui de plus de 1 700
emplois

Tableau 4 —Retombées économiques totales
Québec; 2009 a 2035, 10 ans du PIl; en millions S de 2019 et en années-personnes

Retombées totales Retombées annuelles moyennes
Directes Indirectes Total Directes Indirectes Total
Valeur ajoutée (MS) 976,5 538,7 15152 97,7 53,9 151,5
— Salaires et traitements 526,0 264,8 790,8 52,6 26,5 79,1
— Autres revenus 450,5 2737 7244 451 27,4 72,4
Emplois (années-personnes) 11275 5768 17 042 1128 577 1704

(1) Retombées pour une année du Programme des immigrants investisseurs.
Sources : Aviseo Conseil, sur la base des simulations de I'Institut de la statistique du Québec
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Les retombées économigues pour les subventions autorisées pendant les dix derniéres années du Pll se distribuent de 2009 a 2035.
La concentration des retombées apres 2016 s'explique par le fait que les dépenses de fonctionnement associées aux projets
d'investissements sont actives pour la majorité des projets pendant ces années. Par ailleurs, les retombées économiques sont
relativement lisses huit ans apres la fin de la période de 10 ans du programme. Cela s'explique par le fait que certains secteurs
affichent des périodes de remboursement qui s'avérent plus longues que le secteur manufacturier.

Etant donné qu'on se concentre sur les impacts des subventions octroyées par le Programme entre 2009 et 2018, les retombées
sont plus élevées apres 2015. Or, il s'avere que le Programme octroie des subventions depuis 2000 et les subventions octroyées
entre 2000 et 2009 ont des impacts sur I'économie notamment entre 2009 et 2015. Ces retombées se situent cependant hors du
spectre de I'étude.

Aviseo considere que ces retombées sont conservatrices puisqu'elles n'incluent pas les emplois au sein d'Investissement Québec
et du ministere de I'lmmigration, de la Diversité et de I'Inclusion qui sont supportés par le Programme des immigrants investisseurs
ou directement par les immigrants investisseurs. Ces emplois dans la fonction publique s'accompagnent de retombées
économiques et fiscales.

Les retombées sont associées a prés de 80 % aux projets d'investissements des entreprises québécoises, soit environ 1,51 milliard $
d'activités économiques sur la période de 10 ans. Pour leur part, les intermédiaires financiers correspondent a pres du quart de
I'activité économique générée. Quant aux emplois, pres de 14 000 sont associés aux projets des PME québécoises et plus de 3 000
sont liés aux activités des intermédiaires financiers sur 10 ans. Les retombées des intermédiaires financiers s'étendant sur une
période circonscrite de 10 ans, Aviseo estime que la rémunération d'lQ génere ou soutient environ 300 emplois par année.

Schéma 11 - Retombées économiques cumulatives du PII
Québec; 2009 a 2035, 10 ans du PlI; en millions S de 2019 et en pourcentage

Retombées par année duPlI

Il Intermédiaires financiers
1600 7 I Projets de démarrage 1515
I subventions

152

37

1200

800

400

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.
Source : Analyse Aviseo Conseil
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Des retombées fortes en région

Aviseo est en mesure d'associer des retombées économiques de 553 millions $ dans les différentes régions du Québec. Ainsi, ce
sont 88 % des retombées qui sont réalisées hors de la région de Montréal. Il est donc adéquat de noter que le programme peut
contribuer a la vitalité des régions du Québec. La Montérégie, Chaudiere-Appalaches, la Capitale-Nationale, I'Estrie et le Bas-Saint-
Laurent ont tous enregistré des retombées économiques de plus de 40 millions $ sur la période, soit plus de 4 millions par année de
fonctionnement du Programme.

Il est a noter qu'Aviseo peut uniguement associer les retombées directes de fonctionnement aux régions du Québec. Or, parmi les
887 millions $ de retombées des investissements ou de retombées indirectes, il est fort probable qu'une part significative ait des
répercussions sur l'économie des régions. En effet, le financement de projets d'investissements dans des entreprises
majoritairement manufacturieres en région risque de s'accompagner de répercussions pour leurs fournisseurs qui peuvent
également se trouver en région. La section 5.2 des effets structurants fera le lien des projets d'investissements avec les créneaux
d'excellence des régions, ce qui contribue a I'essor de grappes industrielles complémentaires.

Schéma 12 - Retombées économiques selon la région
Québec; 2009 & 2035, 10 ans du PIl; en millions S de 2019

Bas-Saint-Laurent - 43
|

Saguenay m
|
Capitale-Nationale
|
Mauricie m

Estrie “
Outaouais m

Abitibi-Tém. EI
Cote-Nord EI
Gaspésie-les EI
Chaudiéres-Appalaches “I
Laval

Lanaudiére

Laurentides m
Montérégie [ 110

Centre-du-Québec ml
Sous-total (Hors Montre) | -
Montréal I
Retombées au Québec 887

Total 553 (88 %) 75 (12 %) * 1515

Sources : 1SQ, Analyse Aviseo Conseil
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Les retombées selon les secteurs économiques
Prés de 35 % des retombées économiques sont associées au secteur manufacturier, ce qui représente environ 520 millions $ sur
10 ans. Les retombées sur le secteur des services se situent a plus de 830 millions $ sur la période, soit 55% du total.

Tel que présenté dans les sections précédentes, le Pll est trés actif dans le secteur manufacturier et cela se reflete dans les
retombées économiques. De fait, plus du tiers des emplois directs et indirects s’y retrouvent. Rappelons que le manufacturier
représente moins de 15 % du PIB et 11 % des emplois au Québec'®. Ces retombées générent aussi des effets structurants dont il

sera question dans la section 5.3.

Schéma 13 - Retombées économiques par secteur
Québec; 2009 & 2035, 10 ans du PIl; en millions $ de 2019 et en
pourcentage

Manufacturiers

1515,2

) millions $
Services

Construction

Primaires et
autres
secteurs

Sources : 1SQ, Aviseo Conseil

Retombées économiques de tous les projets d'investissements

Schéma 14 - Emplois directs et indirects par secteur
Québec; 2009 a 2035, 10 ans du PII; en nombre d’emplois et en
pourcentage

\ Primaires et autres
secteurs

Construction

Services

Manufacturier

Sources : 1SQ, Aviseo Conseil

A titre illustratif, Aviseo a estimé les retombées économiques de la totalité des projets d'investissements qui ont bénéficié d'une
subvention dans le cadre du Pl ainsi que des dépenses de fonctionnement résultant de ces projets.

Avec des projets qui totalisent huit (8) milliards $ et des dépenses de fonctionnement de plus de 38 milliards $ de 2019, Aviseo
estime que ces projets ont généré une valeur ajoutée totale de 27,7 milliards $ pour 10 ans du programme. De cette somme, 14,4

milliards S correspondent a des salaires et traitements. Ces projets ont supporté 335 135 emplois, dont prés de 110 000 hors
des entreprises qui ont réalisé les projets.

Tel qu'exposé précédemment, on ne peut toutefois attribuer ces retombées au Pll. Celles-ci sont présentées afin d'offrir une vue
sur I'ampleur de la portée des projets d'investissements qui bénéficient du PII.

18 Institut de la statistique du Québec.
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4. RETOMBEES FISCALES ET AUTRES REVENUS DES GOUVERNEMENTS

Cette section présente les retombées fiscales du Programme des immigrants investisseurs pour les gouvernements. Ces revenus
vont directement dans les coffres du gouvernement et servent a financer les missions de I'Etat. Cette section documente également
les autres revenus dont le gouvernement du Québec et ses entités ont pu bénéficier avec le Programme des immigrants
investisseurs. Certains de ses revenus sont parfois dédiés au financement des entités ; il faut ainsi garder en téte qu'en I'absence
du Programme, le gouvernement devrait allouer les sommes pour financer ces initiatives.

4.1 Retombees fiscales

Les retombées fiscales des activités économiques qu'Aviseo
associe au Pll représentent un total de 114 millions $ pour 10
ans du Programme. Chaque année du programme génere
ainsi plus de 11 millions $ de revenus fiscaux. La majorité des
revenus fiscaux proviennent de Impdt sur le revenu des
particuliers qui représente 70,5 millions $ sur 10 ans.

Les retombées fiscales directes, soit les revenus fiscaux
associés aux entreprises bénéficiaires des subventions ainsi
qu'aux intermédiaires financiers, correspondent a moins de
60 % des revenus fiscaux. Ainsi les retombées économiques
indirectes du Pl générent plus de 40 % des revenus fiscaux.

Tableau 5 — Retombées fiscales pour le Québec
Québec; 2009 & 2035; 10 ans du Pll; en millions $ de 2019

Directes Indirectes Total
Imp0t sur le revenu des 70.5
particuliers 46,7 238 ’
Fonds des services de 28.8
santé (FSS) 189 99 )
Taxe de vente et taxes 150
spécifiques 1.7 13,2 ’
TOTAL 67,3 46,9 114,3

Sources : Aviseo Conseil, sur la base des simulations de I'lnstitut de
la statistique du Québec
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Aviseo estime que les 477 millions $ de subventions versées
aux PME québécoises et les projets en démarrage génerent
des revenus fiscaux conservateurs de 84,5 millions $. Cela
correspond a pres de 75 % des revenus fiscaux associés aux
retombées économiques du Programme. Rappelons que
cette estimation est considérée conservatrice puisqu'elle :

— comprend uniquement les investissements subvention-
nés et une partie des projets en démarrage;

— netient pas compte de I'impdt payé par les sociétés;

—  suppose que les projets d'investissements ont un impact
jusqu'a leur remboursement uniquement.

Schéma 15 - Revenus fiscaux du gouvernement du Québec
par source
Québec; 2009 & 2035; 10 ans du PII; en millions $ de 2019

Subventions Projets en Intermédiaires Total
démarrage financiers

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.
Sources : Institut de la statistique du Québec, Analyse Aviseo Conseil




4.2. Surplus provenant de la gestion des liquidites
par Investissement Québec

De par son fonctionnement le Programme des immigrants
investisseurs engendre des liquidités dans les coffres
d'Investissement Québec. En effet, Investissement Québec
réalise des rendements deés I'achat de I'obligation et malgré
une autorisation des subventions durant I'année, celles-ci
sont déboursées sur quatre ans. Ces surplus sont inscrits en
bénéfices non répartis en fin d'année financiére dans les états
financiers de la société. Ces liquidités sont sous la
responsabilité d'Investissement Québec qui dispose de la
latitude et de l'expertise pour les gérer. Investissement
Québec a dailleurs choisi d'investir ces bénéfices non
répartis (surplus) sur les marchés financiers.

Le Pl et ses subventions aux entreprises ayant été mis en
place en 2000, les surplus ont débuté a cette année. Ils ont
cr(i jusqu'a 40 millions $ entre la mise en place du Pll et le 31
mars 2009.

Schéma 16 - Surplus investis par Investissement Québec
Québec, au 31 mars 2000 & 2018; en millions $

Dividende
200 Ms)

233 230

140 +2@

108 111 v
78 76 80

40

2000 2009 2011 2013 2015 2017 2018

(1) La filiale Immigrants Investisseurs a retourné un dividende de 200 millions S

a la société mére au courant de 2017-2018.

Sources : Rapports financiers d'Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil
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Les surplus réalisés par Investissement Québec se sont

chiffrés a 240 millions $ sur 10 ans.

La gestion des surplus sur les marchés financiers a été
particulierement payante pendant la période couverte par
I'étude (2009 a 2018). En effet, les surplus ont cri pour
atteindre 276 millions $ au 31 mars 2017, une croissance de
236 millions $. Les bonnes années du marché boursier sont
responsables de l'effet d’'entrainement dans la croissance
des surplus.

En 2017-2018, 1Q a ainsi pu bénéficier du versement d'un
dividende de 200 millions S. Il est intéressant de noter
qu'lnvestissement Québec a enregistré un résultat net de 264
millions § pendant ce méme exercice financier. Avec le
niveau du portefeuille qui s'établit a 80 millions $ au 31 mars
2018, la croissance totale des surplus se chiffre a 240
millions S.

Sila structure méme du programme favorise la génération de
surplus au sein d'un exercice financier, il demeure que la forte
croissance de ces surplus est associée a la gestion active
d'Investissement Québec. Il serait hasardeux de tabler sur
une récurrence de ce type de surplus dans les prochaines
années, surtout si une gestion plus prudente est adoptée.



4.3. Surplus de tarification pour le certificat de sélection du Québec

La structure de tarification des demandes de certificat de sélection du Québec (CSQ) fait en sorte que le ministére de I'Tmmigration,
de la Diversité et de I''Inclusion (MIDI) réalise des surplus systématiques lorsqu'il est question des investisseurs immigrants. En effet,
les frais exigés pour la demande de CSQ s'établissent a 15 235 S (en 2018) alors que les frais de traitement d'un dossier sont estimés
en moyenne a 4130 $ pour 2016-2017 et 2017-2018'°. L'écart entre la tarification et les frais de traitement se situe a plus de
11000 $ par demande d'immigrant investisseur.

A noter que les investisseurs qui veulent immigrer doivent débourser les tarifs sans égard pour le statut de leur demande, qu'elle
soit acceptée ou refusée. A cet égard, le taux d'acceptation des demandes s'établit & un peu moins de 60 % sur la période de 2008-
2009 a 2017-2018%, signifiant que le MIDI réalise également des surplus sur les frais de traitement de 40 % de dossiers qui sont
refusés.

Ainsi, pendant une période de neuf ans?!, il est estimé que le MIDI estime a réalisé un surplus minimal de 112,2 millions $ sur les
demandes de CSQ des immigrants investisseurs. Ces surplus sont un plancher puisque les données ne sont pas disponibles pour
I'année pendant laquelle le plus grand nombre de demandes ont été traitées.

On peut observer que les frais de traitement des demandes sont demeurés relativement stables pendant la période alors que les
tarifs déboursés par les immigrants investisseurs affichent un écart de 17 millions $ entre 2018-2019 et 2009-2010. Cette croissance
de I'écart entre les tarifs déboursés et les frais de traitement des demandes peut étre associée au bond dans la tarification qui est
passée de 10106 $ en 2015 a 15000 $ en 2016. On remarque que les surplus réalisés sur les frais de traitement se chiffrent entre
16 a 22 millions par année depuis ce bond dans la tarification. Il est a prévoir que cette structure de tarification se maintienne et
continue a engendrer des surplus significatifs pour le MIDI.

Ces surplus de tarification demeurent dans les coffres du MIDI et représentent a ce titre des revenus dédiés au financement des
activités du ministere. Il est difficile d'estimer les effets de 'absence du Programme sur les choix du gouvernement. Cependant, il
faudrait a tout le moins que le gouvernement consacre annuellement des sommes additionnelles au MIDI.

Tableau 6 — Demandes de CSQ en vertu du Programme des immigrants investisseurs
Québec; 2009-2010-a 2018-2019; en millions S

Tarifs déboursés par les Frais de traitement Surplus (Déficit)
immigrants investisseurs des demandes de CSQ

2009-2010 19,1 10,4 838
2010-2011 n.d.0 n.d.™ n.d.0
2011-2012 22,6 11,5 11,1
2012-2013 14,7 9,4 5,3
2013-2014 17,7 10,6 71
2014-2015 14,7 9,7 5,0
2015-2016 26,4 10,1 16,3
2016-2017 29,6 11,8 17,8
2017-2018 29,4 10,0 19,4
2018-2019F 29,6 8,0 21,6
Total 203,7 91,5 1123
Moyenne 22,6 10,2 12,5

(1) Données non disponibles associées au systéme informatique du MESI.
E : Estimations d’Aviseo Conseil avec les frais de traitement et les dossiers traités.
Sources : Compilation spéciale du Ministere de I'lTmmigration, de la Diversité et de I'lnclusion, Analyse Aviseo Conseil

19 Croisement entre le nombre de dossiers traités pendant ces deux années et les frais de traitement totaux fournis par le MIDI.
20 Compilation spéciale du ministére de I'Tmmigration, de la Diversité et de I'Inclusion
21 [ e MIDI a rendu disponibles des données jusqu'en 2017-2018 avec une année pour laquelle la compilation n'était pas disponible.

@V/ISEO CONSEII




4.4, Sommaire des revenus du Programme pour le gouvernement du Québec

Aviseo estime que les revenus pour le gouvernement du Programme des immigrants investisseurs ont totalisé 308 millions $ pour
10 ans de fonctionnement du Programme. Ce total comprend :

— les revenus fiscaux des retombées de 114 millions $ ;

— les surplus de 112 millions $ réalisés sur |a tarification du MIDI pour les immigrants investisseurs ;

— les 47 millions $ distribués a Emploi-Québec et les 34 millions $ distribués au MIDI provenant des rendements des préts des
immigrants investisseurs.

En considérant qu'Investissement Québec?” et les intermédiaires financiers sont rémunérés pour leur implication dans le Programme
a méme les rendements des préts des immigrants investisseurs et que la tarification du MIDI lui permet de réaliser des excédents
sur ses frais de traitement de CSQ, Aviseo estime que ces revenus représentent les revenus nets du gouvernement?. Sur une base
annuelle, c'est donc pres de 29 millions $ de revenus nets qui sont transférés des immigrants investisseurs au gouvernement du
Québec. Ainsi, force est d'admettre que le Programme permet au gouvernement de générer des revenus substantiels, et ce, avec
une structure de redistribution des rendements qui couvre déja les codts du PII.

A ce montant de 308 millions viennent s'ajouter les gains sur les surplus investis par 1Q qui se chiffrent & 240 millions sur 10 ans.
Ces gains résultent de la gestion des surplus par 1Q jumelée aux bonnes années de croissance des marchés boursiers. Ces sommes
n‘ont pas été versées en dividendes au gouvernement a ce jour, mais elles pourraient permettre a la société d'investir davantage
dans des projets au Québec ce qui s'avérerait structurant pour I'économie.

Pour le gouvernement, certains des revenus sont dédiés aux activités d'immigration et d'intégration en emploi des immigrants alors
que d'autres revenus fiscaux des retombées ont pu servir au financement des différentes missions du gouvernement que sont
notamment I'éducation et la santé. Dans le débat d'idées entourant le Programme des immigrants investisseurs, il semble judicieux
de considérer l'effet redistributif manifeste du Programme pour les autres catégories d'immigrants et pour I'ensemble des
Québécaois.

Schéma 17 - Revenus nets du gouvernement du Québec associés au Programme des immigrants investisseurs
Québec, 2009 a 2035; 10 ans du PII; en millions $

I Revenus fiscaux des retombées
I surplus ou excédents réalisés
I Redistribution des rendements des préts
I3 Revenus dédiés 308
I
oo [ECE
Subventions(®) Démarrage Intermédiaires MIDI Emploi-Québec MIDI Total Investissement
d’entreprises (1) financiers () Québec

Revenus en millions S de 2079.
Source : Analyse Aviseo Conseil

22 Pour des fins de simplification, Aviseo Conseil suppose que la rémunération qu’lnvestissement Québec se verse lui permet de couvrir ses codts.
23 |l pourrait y avoir certaines dépenses au sein du ministére de I'Economie et de I'lnnovation et dans certains ministeres centraux qui seraient
associés au Pll. Cependant, 'ampleur trés restreinte et la nature ponctuelle de ces dépenses font en sorte qu'elles ont été exclues de I'étude.
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Quel serait I'impact des nouveaux critéres du programme
pour le gouvernement du Québec?

Depuis 2018, le montant du prét a consentir par les immigrants
investisseurs a été rehaussé a 1,2 million S. Pour estimer les impacts
de ce rehaussement, Aviseo Conseil a utilisé une simulation avec
1000 immigrants admis, un niveau conservateur compte tenu de la
moyenne de 1 700 observées sur la période 2009 a 2018.

Pour ces 1 000 immigrants, on estime que les rendements des préts
de 1,2 million $ pourraient s'établir a 165 millions S. Cette somme
serait distribuée entre les intervenants du programme en fonction des
nouveaux criteres. Aviseo estime que le gouvernement récupérerait 50
millions $, soit 20 millions $ de revenus fiscaux des activités des PME
et des intermédiaires et 30 millions $ redistribué a Emploi-Québec
ainsi qu'au MIDI.

Par ailleurs, le MIDI pourrait réaliser des surplus de 18 millions S sur
les demandes de CSQ des 1 000 immigrants acceptés ainsi que sur
les investisseurs pour lesquels le CSQ n'est pas acceptée.

Cela porterait les revenus nets du gouvernement & 68 millions $ par
année du PII. Il s'agit de revenus a « vitesse de croisiére », dans une
année ol seuls des préts de 1,2 million $ seraient présents. Dans les
faits, les prochaines années vont inclure de nombreux préts de
800 000 S provenant des délais de traitement des dossiers.

4.5. Revenus pour le gouvernement feédéral

Le Programme des immigrants investisseurs a engendré des
retombées fiscales de prés de 56 millions $ pour le gouvernement du
Canada. Ces retombées de plus de 5,5 millions $ par année de

Schéma 18 - lllustration des revenus nets du gouvernement du
Québec issus d'une année de PIl pour 1000 immigrants admis
avec les nouveaux seuils

Québec; une seule année du PII, en millions $ de 2019

I Revenus fiscaux des retombées

I surplus ou excédents réalisés
I Redistribution des rendements des préts

1_| Revenus dédiés

Subventions MIDI
Intermédiaires
financiers

Emploi- MIDI

Québec

Source : Analyse Aviseo Conseil

Schéma 19 - Revenus fiscaux du gouvernement du
Canada par source
Québec 2009 a 2035; 10 ans du PII; en millions $ de 2019

fonctionnement du Programme constituent une estimation minimale.

80 % des rentrées fiscales sont associées a I'imposition sur le revenu
des particuliers et le résiduel est associé aux taxes de vente et aux
taxes spécifiques. Cette estimation est conservatrice puisqu'elle ne

comprend pas I'imposition des sociétés.

Pres de 75% des rentrées fiscales proviennent des projets
d'investissements et des dépenses de fonctionnement qui se

répercutent sur les fournisseurs des PME québécoises.

Tableau 7 — Retombées fiscales pour le Canada
Québec; 2009 & 2035; 10 ans du Pll; en millions $ de 2019

Impdt sur le revenu des particuliers
Taxe de vente et taxes spécifiques
TOTAL

26,5

Total

Intermédiaires
financiers

Subventions Projet en

démarrage

Note : Les arrondis peuvent expliquer que le total soit différent de 100%.
Sources : Institut de la statistique du Québec, Analyse Aviseo Conseil

Directes Indirectes Total
29,3 15,0 444

1,0 10,4 11,3

30,3 254 55,7

Sources : Aviseo Conseil, sur la base des simulations de I'Institut de la statistique du Québec
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5. EFFETS ECONOMIQUES STRUCTURANTS

En plus des retombées économiques, soit les retombées en matiere d'emplois, de PIB et de revenus additionnels pour les
gouvernements, le Programme des immigrants investisseurs a des impacts structurants sur I'économie du Québec. Aviseo Conseil
présente certains de ces effets économiques structurants dans la section qui suit.

h.1 Effets de levier

On entend par effet de levier la capacité supplémentaire de
financement que permet la subvention prévue au PIl. Les
subventions, dont la limite est fixée a 10 % du financement
d'un projet d'investissements, peuvent correspondre a un
collatéral pour les institutions financiéres. Les subventions
facilitent alors I'octroi de financement et la réalisation plus
rapide du projet.

Rappelons que le Programme des immigrants investisseurs
s'adresse aux PME, qui constituent I'épine dorsale des
économies contemporaines. En raison des risques parfois
plus élevés auxquels ces entreprises peuvent faire face et de
la taille plus restreinte de leurs actifs, les PME se retrouvent
davantage confrontées a des contraintes d'acces au crédit
que les grandes entreprises. Ces contraintes d'acces au
crédit ont dailleurs été identifiées comme un frein au
développement des PME au Québec?.

Les entreprises bénéficiaires qui ont répondu a I'enquéte ont
indiqué que I'obtention du financement a été importante pour
la réalisation du projet. Si les entreprises évaluent a 60 % la
probabilité de réaliser le projet en I'absence de la contribution
financiere, seulement 10 % des entreprises mentionnent que
I'obtention de la contribution financiere n‘aurait pas eu
d'impact ou aurait uniguement entrainé un changement de
préteur.

Les entreprises ont mentionné que les principaux impacts
d’'une absence de la contribution sont, respectivement, un
co(t de financement plus élevé (61 %), la nécessité de

2 Institut de la statistique du Québec, « Le financement et la
croissance des petites et moyennes entreprises au Québec en 2074.
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Schéma 20 - Impact hypothétique déclaré de I'absence
du programme et de ses subventions
en pourcentage des répondants

Aucun impact

Retard dans la réalisation

Colt de financement plus élevé
Mise de fonds plus grande

Changement de préteur

Note : Les entreprises pouvaient inscrire plus d'une réponse.
Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil

posséder une plus grande mise de fonds (58 %) et un retard
dans la réalisation des projets (44 %).

En ce qui a trait au démarrage d'entreprises, entre 2009-2010
et 2018-2019, 31 millions $ de subventions ont contribué au
financement de projets de démarrage d'entreprises. Ces
projets représentent pres de 250 millions $ d'investissements
au total pendant la période. Considérant le niveau de risque
plus élevé que comportent les projets en démarrage et le
rehaussement du plafond de I'aide financiére offerte, Aviseo
Conseil est d'avis que l'effet de levier est particulirement
important.



5.2 Développement régional et grappes industrielles

Tel que décrit dans la Section 1, le Programme contribue au développement des régions du Québec. Ces dernieres sont
surreprésentées dans les projets qui regoivent une subvention. Aviseo a comparé les projets d'investissements supportés sur une
période de 10 ans aux investissements totaux en immobilisations pour chacune des régions du Québec. Dans I'ensemble des
régions, les projets supportés représentent en moyenne 2,2 % des investissements totaux en immobilisations.

On remarque que pour plusieurs régions, les projets supportés comptent pour plus de 3 % des projets d'investissements en
immobilisations pendant la période. Cela correspond a une concentration pratiquement trois fois plus grande des projets
d'investissements dans ces régions, lorsque comparée a Montréal.

Tableau 8 — Projets d'investissements supportés par le Pll et investissements totaux en immobilisations par région
Québec; 2009 a 2018; en millions S et en pourcentage

Projets d'investissements Investissements totaux en Part des investissements en

supportés par le Pl immobilisations immobilisations

Bas-Saint-Laurent 395,1 9756,7 4,0%
Saguenay Lac-Saint-Jean 3554 13 895,1 2,6%
Capitale-Nationale 7194 327369 2.2%
Mauricie 231,71 83444 2,8%
Estrie 392,0 11 036,1 3,6%
Montréal 1130,5 103 081,5 1,1%
Outaouais 2290 11 846,7 1,9%
Abitibi-Témiscamingue 129,0 13 356,4 1,0%
Cote-Nord 65,9 234344 0,3%
Nord-du-Québec 11,2 17 689,4 0,7%
Gaspésie-iles-de-la-Madeleine 1555 72477 21%
Chaudiere-Appalaches 952,2 16 301,0 5,8%
Laval 308,6 97241 32%
Lanaudiere 4718 10 4743 4,5%
Laurentides 4154 15031,4 2,8%
Montérégie 14942 48 482,2 3,1%
Centre-du-Québec 395,1 94322 6,3%
Non catégorisé 17.9 - -
Total 8067,6 361870,3 2,2%

Source : Investissement Québec, Institut de la statistique du Québec
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Une partie de la politique de développement régional au
Québec s'appuie sur la démarche ACCORD introduite en
2002. Cette approche base le développement sur les forces
régionales et la recherche de I'excellence dans des secteurs
identifiés comme porteurs pour le Québec et les régions qui
le composent. Ces créneaux d'excellence identifiés reposent
sur le concept de grappes industrielles et des effets externes
bénéfiques (externalités) provenant de la synergie entre les
entreprises. La littérature sur le développement régional
illustre qu'une approche axée sur les grappes industrielles
offre aux entreprises des effets bénéfiques documentés.

Ainsi, le gouvernement du Québec a identifié des créneaux
d'excellence pour les régions du Québec et a développé des
stratégies au fil du temps qui entend répondre aux besoins
des entreprises de chaque créneau. Cela permet de :

— reposer sur le regroupement et la mobilisation de gens
d'affaires;

— s'appuyer sur les forces régionales et la recherche de
I'excellence dans les secteurs clés du Québec;

— miser sur le développement d'alliances et de réseaux
industriels entre des participants d'un méme secteur
économique.

Un rapport d'évaluation produit pour le Ministére des
Finances du Québec (MFQ) en 2013 conclut a l'impact
significatif de la démarche ACCORD. En effet, il est estimé
que celle-ci a induit une augmentation de 3,4% du chiffre
d'affaires et 34,5 millions $ en contrats supplémentaires pour
les entreprises participantes®. Ces résultats suggérent un
impact supérieur a ceux rapportés par une étude frangaise
portant sur une initiative similaire?.

2 MFQ, 2013
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Littérature sur les grappes industrielles et le développement
régional

Les auteurs économiques discernaient déja, a la fin du 19°
siecle, la complémentarité des compétences comme
bénéfiques pour les entreprises. La notion de district ou de
grappe industrielle a inspiré nombre de politiques de
développement régional depuis la fin du 208 siecle.

Les grappes industrielles comportent trois principaux
avantages économiques : elles induisent une plus grande
productivité, une innovation accrue favorisée par le transfert
des connaissances, et un plus haut taux de démarrage
d'entreprises. Ces effets positifs sont toutefois restreints a
une zone géographigue et ils diminuent significativement
avec la distance.

La création d'externalité au sein d'une région contribue a la
formation et a I'essor de grappes industrielles. S'il n’est pas
clair si ce sont les externalités intrasectorielles ou
intersectorielles qui contribuent le plus au développement
régional, I'apport des deux ne peut étre sous-estimé.

Ces effets bénéfiques contribuent également au facteur
d'attraction d'une région puisque les entreprises sont
incitées a s'établir a proximité afin de bénéficier de ces
impacts.

2 | es PME membres des péles de compétitivité nouent plus de
partenariats internationaux pour innover que les autres PME,
Direction générale de la compétitivité de l'industrie et des services



Tel que mentionné précédemment, le Pl favorise les régions du Québec, qui sont généralement surreprésentées dans les
subventions obtenues par rapport a leur poids économique.Or, une analyse des projets financés par le Programme met en relief la
corrélation qu'on peut observer entre les projets financés par le Programme et les créneaux identifiés par la démarche ACCORD.

A l'image du Programme des immigrants investisseurs, une enquéte portant sur les entreprises participant au programme ACCORD
réalisée en 2013 démontrait que 90% des entreprises participantes étaient des petites (68%) ou des moyennes entreprises (22%), et
qu'elles ceuvraient principalement au sein du secteur manufacturier. Ces statistiques suggérent un fort potentiel de compatibilité
avec les critéres du Programme.

Une analyse des projets d'investissements par créneaux ACCORD illustre qu'en moyenne, pres du tiers des investissements en
région sont réalisés dans une industrie correspondant a un des créneaux spécifiques de la région. Aviseo a combiné plusieurs de
ces créneaux sous des appellations génériques et on remarque que :

— les créneaux relatifs a l'industrie du bois et de sa transformation affichent une haute présence dans plusieurs régions du
Québec;

— lesindustries de la transformation de métaux et de la fabrication de machine sont également présentes dans plusieurs régions
et généralement ces régions ont plus de 20 % des investissements dédiés a ce créneau;

- plus de 70 % des investissements de la région de Gaspésie-lles-de-la-Madelaine sont dans des créneaux d'excellence.

Le Pl apparait donc en forte cohérence avec une composante fondamentale de I'approche gouvernementale en matiere de
développement régional et de ses créneaux ACCORD. Cet arrimage a I'égard de différents créneaux est présenté plus en détail en
annexe.

Schéma 21 - Part des investissements par groupe de créneaux ACCORD selon la région
Québec; 2009-2070 a 20718-2079, en pourcentage des investissements totaux de projets ayant regu une subvention du Pl

I Autres secteurs M Tourisme
Il Transformation des aliments M Bois
I Transformation de métaux et fabrication de machine 73%
m
36% 35%
32% 33%
18 %
————————————— - ————————— - - - —_———— ————q?31%
8%
27 %
25%
10 % 20% 20% 42 % 20% 20%
14 %
6 %
26 % 2% 25% 23%
20 %
0
12% 12 % 1% 14 %

9%

Bas-St- Saguenay Cap.-Nat. Mauricie  Estrie  Outaouais Abitibi- Cote-Nord Gaspésie-Chaudiéres- Lanaud. Laurent. Montérégie Centre-
Laurent Tém. fles App. du-
Québec

Sources : Investissement Québec, Analyse Aviseo Conseil
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5.3 Support pour le secteur manufacturier
Depuis le début des années 2000, la part du secteur
manufacturier dans I'ensemble de I'économie a chuté pour
s'établir autour de 14%%. Cette baisse est attribuable a une
multitude de facteurs, dont le boom chinois et I'appréciation
du dollar canadien a I'égard du dollar américain.

Nonobstant ce changement structurel, la prépondérance du
role qu'exerce le secteur manufacturier sur le reste de
I'économie ne doit pas étre sous-estimée. Plusieurs auteurs?
remarguent que les pays européens qui ont maintenu une
base manufacturiere plus importante ont mieux performé
économiquement durant la crise économique de 2008 ainsi
que lors de la reprise qui a suivi. Le secteur manufacturier
réduirait ainsi les aléas liés aux cycles économiques.
Certains, comme Warwick (2013), s'inquiétent méme du fait
que la part du secteur manufacturier dans les économies
avancées aurait trop décliné au cours des dernieres
décennies.

Il importe de mentionner que le secteur manufacturier
constitue a bien des égards la pierre angulaire de l'innovation
et du progres technologique. En dépit du fait que le secteur
manufacturier ne représente que pres de 14% de I'économie
québécoise, le secteur est responsable pour 55% des
dépenses en recherche et développement (R&D)%. Cet
investissement massif du secteur en R&D est primordial a
plusieurs égards.

D'abord, plusieurs études®® confirment lintuition que les
dépenses en R&D sont liées a une augmentation de la
productivité des entreprises. Avec une analyse de pres de 400
entreprises, Mairesse et Cuneo (1985) concluait que laR & D
affiche une productivité et une rentabilité comptable au
capital physigue. Dans une métanalyse portant sur la R & D,
Hall et al. (2009) conclut que les retours sur l'investissement
en R & D qui prennent notamment la forme de gains de
productivité sont plus élevés que ceux du capital physique.

Ensuite, la croissance de la productivité des entreprises est
fortement corrélée avec leur probabilité de survie®'. Qui plus
est, la littérature semble indiguer que les petites entreprises,
étant plus susceptibles de cesser leurs activités, bénéficient
le plus de I'innovation®. Il convient aussi de remarquer que
les innovations et leurs impacts sur la productivité percolent.

27 Statistique Canada

28 Reiner, 2012; Fiirst, 2013; Stolinger et al., 2014

2 Deloitte, 2015

30 Mairesse et Cuneo; 1985, Sassenou, 1988; Griliches et Mairesse,
1990; Wang et Tsai, 2003; Hall et al., 2009
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En effet, le secteur manufacturier n'est pas toujours celui qui
bénéficie le plus des nouvelles technologies qui découlent de
leurs investissements en R&D*, contribuant au réle central
du secteur dans le paradigme d'innovation. Bref, le secteur
manufacturier contribue a linnovation et au progres
technologique qui surviennent au sein d’autres industries.

En outre, une relation de complémentarité s'est développée
au cours des dernieres décennies entre le secteur
manufacturier et le secteur des services®, contribuant a
l'effet structurant qu'exerce le secteur manufacturier sur
I'ensemble de I'économie. Le secteur des services étant de
plus en plus intégré dans la production manufacturiere a titre
d'intrants, il s'avere donc partiellement tributaire de la bonne
tenue du secteur manufacturier. Qui plus est, le secteur
manufacturier étant fortement axé sur l'exportation, la
commercialisation de biens manufacturiers peut rendre
plusieurs services exportables®®.

Schéma 22 - lllustration des impacts du secteur
manufacturier

% Secteur | o—
manufacturier
R&D

— 14 % de I'économie
québécoise, mais 55 % des
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Productivité

Source : Analyse Aviseo Conseil

3T Loof etal, 2001

32 Cefis et Marsilib, 2003

33 Stolinger et al., 2013

3% Voir entre autres Nordas et Kim (2013) et Dachs et al. (2013)

35 Stolinger et al., 2013



L'ampleur de cet effet structurant est démontrée dans une
étude canadienne® qui révele que le multiplicateur du secteur
manufacturier est plus important que la moyenne de
I'ensemble des secteurs. Au sein du secteur manufacturier,
ce sont les sous-secteurs de la transformation des aliments,
de la fabrication de produits en bois et de la fabrication du
papier qui ont les multiplicateurs les plus élevés. Or, tel que
présenté précédemment, plusieurs créneaux ACCORD sont
dans ces secteurs et une part importante des projets
supportés par le PIl sont dans ces sous-secteurs
manufacturiers.

En ciblant les PME ainsi que les projets d'investisse-
ment du secteur manufacturier, le Programme est en
adéquation avec le développement économique
régional.

D'ailleurs, il appert que le Programme va de pair avec
la politique d'Investissement Québec pour supporter le
manufacturier innovant, et ce, méme si le programme
était actif bien avant cette politique

5.4 Financement de I'immigration et de I'intégration
en emploi

Avec les enjeux de rareté de main-d'ceuvre associés
notamment au vieillissement de la population, I'immigration
a un role a jouer qui devrait gagner en importance dans
I'économie. Afin de bénéficier de la contribution économique
des immigrants, il importe d'assurer que leur intégration en
emploi se déroule bien. Le Programme se trouve a agir sur les
deux fronts en distribuant des rendements au ministere de
Ilmmigration, de la Diversité et de l'lnclusion (MIDI) et au
Programme d'intégration des immigrants et des minorités
visibles (PRIIME).

Rappelons que les rendements distribués au MIDI viennent
s'additionner aux frais exigés aux investisseurs qui veulent

3 Au (2004)
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obtenir un certificat de sélection du Québec (CSQ). Il est
intéressant de noter gue les immigrants investisseurs sont
les seuls immigrants pour qui le tarif est grandement
supérieur aux frais de traitement.Alors que les immigrants
investisseurs déboursent plus de 11000 $ de plus que les
frais de traitement des dossiers, les entrepreneurs et
travailleurs qualifiés doivent payer des tarifs comparables
aux frais de traitement.

En supposant que les frais de traitement aient augmenté
depuis 2009-2010, il est fort probable que les tarifs exigés aux
entrepreneurs et aux travailleurs qualifiés ne couvrent pas les
frais de traitement d'une demande. La structure de
tarification est donc fort probablement redistributive,
signifiant que les immigrants investisseurs financent
I'immigration d’entrepreneurs et de travailleurs qualifiés.

Tableau 9 - Tarification et co(t de traitement d'une demande

de CSQ

En dollars
T’ypes. Tarification trali:tr:;rS]ei?[ Ecart
d'immigrants (2018) (2009-2010)
Immigrants 15235 41300 11105
investisseurs
Entrepreneurs 1062 1011 51
Travailleurs 785 876 91
qualifiés

(1) Estimations du codt moyen de traitement pour 2016-2017 et
2017-2018.
Source : Rapport annuel 2017-2018 du MIDI.

Le financement de l'immigration et de I'intégration a I'emploi
a partir de sommes provenant d'investisseurs fortunés
semble donc avoir cet autre impact : les sommes dédiées
font en sorte que le gouvernement a moins d‘arbitrage a faire
dans l'octroi du budget pour le MIDI. Il serait risqué de chiffrer
les effets d’'une absence du programme sur les choix du
gouvernement. Cependant, il faudrait a tout le moins que le
gouvernement consacre annuellement des sommes
additionnelles au MIDI.




CONCLUSION

Aviseo Conseil avait pour mandat d'évaluer les impacts
économiques du Programme des immigrants investisseurs.
L'étude se concentre ainsi sur les contributions financieres
du Programme aux différents intervenants, en I'occurrence
les subventions versées aux entreprises, leurs
investissements et activités de  fonctionnement
supplémentaires qui en découlent, et la rémunération des
intermédiaires financiers.

L'étude d'impacts économiques n'est pas une analyse-
bénéfices-colts niune analyse de I'efficacité et de I'efficience
du Programme. Les travaux réalisés n'abordent pas les
éléments liés a l'immigration.

Des retombées économiques sur 10 ans

Aviseo Conseil a analysé les impacts économiques du
Programme sur une période de 10 ans entre 2009 et 2018,
soit une période correspondant a la moitié de I'existence du
Programme sous sa mouture actuelle. Les données et
statistiques d'Investissement Québec sont a la base de
I'étude. Elles montrent que les préts sans intérét des
immigrants investisseurs ont permis de générer des
rendements de 1020,4 millions $ pendant la période. Ces
rendements ont permis de verser des subventions de 477,1
millions $ & des PME québécoises.

Aviseo Conseil a réalisé une enquéte aupres des entreprises
ayant bénéficié de subventions du Programme afin d'offrir un
portait des entreprises bénéficiaires ainsi que pour consolider
les hypotheses d'estimation des retombées économiques. I
en ressort que 90 % des entreprises bénéficiaires sondées
ont un chiffre d'affaires qui se situe sous la barre des 25
millions $ par année et que 85 % des entreprises sondées ont
moins de 100 employés.

Des impacts majeurs pour les PME en régions

Les impacts sur I'économie québécoise proviennent des
projets d'investissements subventionnés, des projets de
démarrage d'entreprises ainsi que des activités économiques
des intermédiaires financiers supportées par le Programme.
Sur 10 ans du Programme, I'impact sur le PIB correspond a
plus de 1,5 milliard $ et plus de 17000 emplois sont
supportés.
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Ces retombées sont particulierement concentrées dans les
régions du Québec. Aviseo évalue que 88 % des retombées
directes des projets se situent hors de Montréal. Egalement,
plus du tiers des retombées est associé au secteur
manufacturier qui dans son ensemble correspond a environ
15 % de I'économie québécoise.

Le gouvernement du Québec bénéfie d’une forte contribution

Pour le gouvernement du Québec, les revenus nets se
chiffrent a 308 millions $ sur la période, ce qui correspond
aux retombées fiscales, aux surplus réalisés par le ministere
de I''mmigration, de la Diversité et de I'inclusion, ainsi qu‘aux
autres rendements distribués aux entités gouvernementales.
A ce total s'ajoutent les surplus investis par 1Q qui ont crd de
240 millions en 10 ans.

Le gouvernement fédéral peut aussi compter sur un apport
fiscal. Les revenus fiscaux sont estimés a 56 millions $ pour
le Canada pendant la période.

D’autres impacts structurants

En plus de ces impacts économiques quantifiables, le
Programme a des impacts économiques de nature
structurante qui sont plus difficilement quantifiables :

— Les subventions peuvent avoir un effet de levier qui
augmente la probabilité de réalisation des projets,
réduisent les contraintes d'acces au crédit et offrent du
capital pour les entreprises en démarrage.

—  Le Programme favorise le développement régional et les
projets financés sont arrimés avec l'approche de
développement régional du gouvernement du Québec.

— Le Programme supporte fortement le secteur
manufacturier et contribue au maintien d'une base
manufacturiere forte au Québec, au bénéfice de la
productivité et de la compétitivité des entreprises.

— Le Programme et les immigrants investisseurs se
trouvent a financer les autres types d'immigration.

Les résultats de la présente analyse d'impacts économiques
permettent d'illustrer de maniére exhaustive les contributions
du Programme a I'économie du Québec ainsi qu'aux revenus
des gouvernements. Les impacts se révelent majeurs et
devraient s'insérer dans le cadre de toute réflexion sur le
Programme des immigrants investisseurs.
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ANNEXES

Analyses des retombées du Programme des immigrants investisseurs

Le programme des immigrants investisseurs a fait I'objet d'autres analyses de retombées économiques. Cette annexe présente la
comparaison des résultats d’Aviseo Conseil par rapport a ceux d'autres analyses et en explique les écarts.

Rapport annuel d'Investissement Québec

Investissement Québec publie dans son rapport annuel les retombées économiques annuelles du Programme des immigrants
investisseurs. Ces estimations associent la totalité des retombées économiques des projets d'investissements au Programme.
Ainsi, pour 2017-2018, la société estime des retombées de pres de 400 millions $ sur le PIB ainsi que des recettes fiscales et
parafiscales de 62 millions S.

Aviseo Conseil n'a pas retenu cette approche puisqu'elle pose I'hypothése que tous les projets d'investissement n'auraient pas eu
lieu en I'absence du Programme et de ses subventions. Le présent rapport a bien documenté cet aspect fondamental. En outre, la
société présente les retombées totales des entreprises ayant bénéficié de subventions. Or, I'existence ou la survie de toutes les
entreprises ayant regu une subvention ne peut pas étre associée uniquement a l'obtention de subventions du Programme des
immigrants investisseurs.

Groupe d’analyse - Conseil en économie, finance et stratégie

Le Groupe d'analyse, a laquelle I'économiste Pierre Fortin s'était associé, avait réalisé une analyse des retombées économiques du
Programme entre 2007 et 2006, soit une période de 6 ans. Pendant la période, le Programme avait accordé 262,6 millions $ de
subventions, soit I'équivalent de plus de 55 % des subventions accordées dans la période de 10 ans couvertes par Aviseo Conseil.
L'entreprise concluait gue le Programme avec ses subventions et les activités des intermédiaires financiers avait :

- des retombées de 315 millions $, soit 1,2 fois les subventions accordées;
- des revenus fiscaux de 94 millions $ en incluant les rendements distribués aux entités gouvernementales

L'analyse d'Aviseo Conseil se distingue de celle du Groupe d'analyse par le traitement des projets de démarrage d'entreprises et
linclusion de dépenses de fonctionnement résultant des projets d'investissements. Pour les revenus fiscaux, Aviseo Conseil a
intégré les excédents réalisés par le ministére de I'lmmigration, de la Diversité et de I'Inclusion qui explique une part de I'écart.

Tableau 10 — Comparaison des retombées économiques du Programme
Québec; en millions S et en années-personnes

Subventions Emplois Revenus nets

accordées Valeur ajoutée (en années-

personnes)
Investissement Québec - 2017-2018 (1 an) 64,5 399,6 4752 62,00
Groupe d'analyse (6 ans) 262,6 315, n.d. 94,1
Aviseo Conseil (10 ans) 4771 1515,2 17 042 307,5

(7) Revenus nets correspondant uniquement aux retombées fiscales des projets d'investissements.
Sources : Investissement Québec, Groupe d'analyse et Aviseo Conseil.
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Questionnaire du sondage aupres des entreprises

Aviseo Conseil a réalisé un sondage aupres de plus de 500 entreprises qui ont bénéficié d'une subvention du Programme des
immigrants investisseurs pour la réalisation d'un projet d'investissements entre mars et avril 2019. Parmi ces entreprises, plus de
200 ont rempli le questionnaire présenté ci-dessous. Ce questionnaire a permis de colliger des informations sur les entreprises ainsi
que sur leurs projets d'investissements.

— Les entreprises pouvaient inscrire jusqu'a trois projets d'investissements pour lesquels elles ont bénéficié de subventions du
Programme des immigrants investisseurs.

Tableau 11 — Questionnaire distribué aux entreprises

Questions Choix de réponse
1. Votre entreprise est-elle toujours active? Oui/ Non

2. Combien d’employés travaillent pour I'entreprise?

3. Quel est votre chiffre d'affaires annuel? Choix de réponse
4. Quelle part de votre chiffre d'affaires est associée a des exportations hors du Québec? 02100 %

5. Quel est le code postal de votre siege social?

6. Dans quelle région du Québec exercez-vous la majorité de vos activités (usines, emplois)? Régions du Québec
7. Quel est votre secteur d'activité Secteurs

8. Approximativement, quelle est la marge bénéficiaire typique dans votre industrie? 02100 %

9. Quelle était ou devrait étre le montant total de la contribution financiére pour le Ter projet? Choix de réponse
10. Quelle est ou était la taille du Ter projet d'investissement financé Choix de réponse
11. Quand avez-vous ou prévoyez-vous terminer les investissements du projet financé par le Programme? Entre 2009 a 2022
12.  Quelle était ou est la période de remboursement ("Payback period") du projet en année ? 04a20ans

13. Le projet a-t-il permis de créer des emplois? Oui / Non

14.  Sioui, combien d'emplois ont été créer avec le projet?

15.  Le projet a-t-il permis d'augmenter votre chiffre d'affaires? Oui/ Non

16.  Sioui, quelle est I'augmentation du chiffre d'affaires associée au projet?

17. A combien évaluez-vous la probabilité de réalisation du projet en I'absence de la contribution financiére? 0 100 %

18. Quels auraient été le ou les impacts d'une absence de la contribution financiére du Programme? Choix de réponse
Sources : Sondage réalisé par Aviseo Conseil
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Marge bénéficiaire et période de remboursement par industrie

Le sondage réalisé aupres des entreprises qui ont bénéficié d’'une subvention au courant des cing dernieres années a permis de
déterminer des marges bénéficiaires ainsi que des périodes de remboursement moyennes par industrie. Le programme étant
fortement porté sur le secteur manufacturier, les industries manufacturiéres (Fabrication) sont davantage détaillées dans les
données colligées.

— Aviseo Conseil a utilisé la moyenne de I'échantillon, soit une marge bénéficiaire de 18,1 % et une période de remboursement de
8,3 années pour les industries pour lesquelles le sondage n'a pas permis d'établir de moyennes significatives.

Tableau 12 — Marge bénéficiaire et période de remboursement par industrie
Québec; en pourcentage et en nombre d'années

PP Période de

Industrie Marge bénéficiaire remboursement
(en %) (en année)

Agriculture, foresterie, péche et chasse 16,6 % 14,4
Construction 16,8 % 54
Fabrication 17,5% 7,6
—  Fabrication d'aliments 17,3 % 54
—  Fabrication de boissons et de produits du tabac 1.7 % 10,3
—  Fabrication de produits en bois 12,2 % 10,1
—  Fabrication du papier 12,5% 4,5
— Impression et activités connexes de soutien 11,6 % 8,4
—  Fabrication de produits chimiques 29,8 % 48
—  Fabrication de produits en plastique et en caoutchouc 15,4 % 8,7
—  Fabrication de produits métalliques 18,6 % 6,4
—  Fabrication de machines 16,9 % 10,8
—  Fabrication de matériel, d'appareils et de composants électriques 19,5% 9,0
—  Fabrication de meubles et de produits connexes 14,3 % 43
—  Activités diverses de fabrication 21,3 % 6,8
Transport et entreposage n.d. n.d.
Industrie de l'information et industrie culturelle n.d. n.d.
Services immobiliers et services de location et de location a bail n.d. n.d.
Services professionnels, scientifiques et techniques 21,0 % 11,0
Gestion de sociétés et d'entreprises n.d. n.d.
Services administratifs, services de soutien, services de gestion des déchets et nd. nd.
services d'assainissement
Services d'enseignement n.d. n.d.
Soins de santé et assistance sociale 8,3 % 15,0
Arts, spectacles et loisirs 17,5 % 6,8
Services d'hébergement et de restauration 8,0% 11,2
Autres services (sauf les administrations publiques) 20,3 % 89
Moyenne 18,1 % 8,3

Sources : Sondage réalisé par Aviseo Conseil
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Arrimage avec les créneaux ACCORD

Créneau Collectif Bois en Outaouais

Ce créneau s'appuie sur la dotation particuliere de la région
en ce qui a trait a la forét de feuillus et de pins blancs. Non
seulement s'agit-il des plus importantes aux Québec, mais les
secteurs de 1%, 2¢ et 3¢ transformations soutenues par le
créneau sont importants pour la région, constituant environ
60% du secteur manufacturier. A titre de comparaison, ces
mémes secteurs ne représentent qu'un peu plus de 13% du
secteur manufacturier pour I'ensemble du Québec®’.

A l'instar du désir de soutenir la grappe industrielle du bois
véhiculé par la démarche ACCORD, les secteurs de la
fabrication de produits en bois, fabrication du papier et
fabrication de meubles et de produits connexes représentent
pres de 42% des projets manufacturiers et plus de 21% des
projets totaux soutenus. Parmi ces sous-secteurs, le secteur
de la fabrication des produits en bois est celui qui a regu le
plus fort soutien avec environ 44 millions en investissements
(18 % des montants totaux)

On remarque dailleurs que le secteur de la fabrication de
produits en bois a connu une croissance fulgurante entre
2008 et 2016 de plus de 60%.

Créneau conception et réalisation de machines en Mauricie

Le créneau conception et réalisation de machine est
composées des secteurs de la fabrication de machines et de
produits métalliques. Ce créneau ACCORD présente un fort
potentiel de croissance. En effet, la zone géographique visée
par le créneau correspond au territoire affecté par la
fermeture de la centrale Gentilly-2, lequel disposait déja d'une
masse critique d'entreprises et d'experts dans le domaine de
la conception et |a réalisation de machines.

Etant donné que le créneau se situe au sein du secteur
manufacturier et que l'innovation est 'un des quatre axes
d'intervention ciblés par le créneau, il n'est pas surprenant
que celui-ci ait été également en mesure de bénéficier du
support du Programme. Pres de 70 millions en
investissements sont soutenus par le Programme, ce qui
représente plus de 25% des investissements totaux de la
région. Par ailleurs, plus de la moitié des investissements
soutenus par le programme dans ce créneau sont survenus
apres la mise en place du créneau au mois de novembre
2016.

37 Moyenne 2012-2016, 1SQ (2018)

@/isEO

Créneaux touristiques

Il est possible de dénombrer quatre créneaux régionaux liés
au tourisme, lesquels ne sont pas regroupés sous un créneau
commun étant donné que chacun tient compte des
particularités de la région dans laquelle il est situé.

Le créneau récréotourisme et la région de la Gaspésie-lles-de-
la-Madeleine revétent un intérét particulier. En effet, au niveau
provincial, les investissements découlant du programme des
immigrants immigrants se situent a 80% dans le secteur
manufacturier. Or, ce taux est significativement plus bas pour
la région de la Gaspésie-lles-de-la-Madeleine, s'établissant &
environ 50%. Cet écart marqué s'explique par la forte
prévalence des investissements dans les industries de
récréotourisme, d'hébergement et de services de
restauration, et ce, méme si ces secteurs ne représentent en
moyenne que 4,8% du PIB de la région. Ces secteurs ont été
tributaires d'investissements soutenus par le programme a la
hauteur de quelgue 69 millions, ce qui représente environ
42 % des investissements dans la région.

Les régions du Saguenay-Lac-Saint-Jean et des Laurentides
regoivent aussi des investissements significatifs appuyés par
le Programme des immigrants investisseurs dans leur
créneau tourisme respectif. Bien que ces industries
(récréotourisme, hébergement et restauration) ne composent
que 24 et 41% de leur PIB régional respectif, les
investissements réalisés au sein de ces secteurs et financés
partiellement par le Programme se sont élevés a 11,6% et
6,3% du total.

Les créneaux du tourisme semblent donc avoir été fortement
soutenus par le Programme des immigrants investisseurs,
notamment dans les régions de la Gaspésie-lles-de-la-
Madeleine et du Saguenay-Lac-Saint-Jean.

Créneau Bois dans la région de Chaudire-Appalaches

A l'instar du créneau Collectif Bois en Outaouais, le créneau
BOCA vise a favoriser I'essor de la transformation du bois,
notamment en la faisant évoluer vers I'économie du savoir. Il
est possible de constater que le secteur a représenté en
moyenne un peu plus de 11% du secteur manufacturier de la
région de Chaudiere-Appalaches.

Les entreprises au sein du créneau BOCA ont été soutenues
par le PIl a la hauteur de plus de 215 millions, ce qui
représente plus de 20% des investissements totaux réalisés
dans la région dans le cadre du Programme.
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