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.5% de novembre à décembre et 

celle dans le secteur des soins de santé et assistance sociale de 2.9%. Excluant ces deux baisses, 

de 0.8% observée. Bien que 

politique monétaire restrictive se fait de plus en plus sentir. En effet, minée par les investissements 

des entreprises, la demande domestique privée affiche essentiellement une stagnation lors du 

trimestre (-
demeurée robuste pour un 

deuxième trimestre consécutif et que la contribution du commerce international est retournée en 

territoire positif. Pour en revenir au PIB, nous avons mentionné à plusieurs reprises l'importance de 
relativiser les chiffres de la croissance économique pour tenir compte d'une croissance 

démographique spectaculaire, qui varie d'une province à l'autre. Ce faisant, nous constatons que 

se pourrait renouer avec la croissance au T1 2024, comme ailleurs, l'année 

2024 s'annonce semée d'embûches. Toutefois, nous continuons de croire que le PIB du Québec 
pourrait s'avérer résilient par rapport au reste du pays, notamment en raison du plus faible niveau 

. 

POINTS SAILLANTS :  
▪ S en moyenne annuelle pour 2023 est demeuré 

inchangé par rapport à 2022. Le PIB nominal quant à lui a crû de 3.7%. 
▪ Le PIB réel au T4 2023 a diminué de 0.8% sur une base trimestrielle annualisée (Canada : +1.0%), 

après une baisse de 1.1% au T3 2023 (Canada : -0.5%). 

▪ Le PIB nominal a crû de 4.4% au T4 2023 (Canada : +6.6%) après avoir augmenté de 5.6% au T3 2023 

(Canada : +6.5%). 

▪ En termes réels annualisés, la demande intérieure finale a diminué de 0.4% (Canada : -0.7%), une 

baisse expliquée par les investissements en machinerie et équipement (-11.9%), les investissements 
des gouvernements (-5.8%), les investissements en bâtiments résidentiels (-1.5%), les investissements 
en construction non résidentielle (-0.9%) et les dépenses courantes des gouvernements (-0.2%). En 
contrepartie, la consommation des ménages a augmenté (+0.5%), tandis que les investissements 
en produits de propriété intellectuelle sont demeurés stables. 

▪ En termes réels annualisés, les exportations internationales ont crû de 4.0% (Canada : +5.6%), alors 

que les importations ont augmenté de 1.4% (Canada : -1.7%), contribuant ainsi positivement au PIB 
au T4. Au niveau des inventaires, l augmentation des stocks était moins importante au T4 (+$8,040G 
au T3 vs +$6,373G au T4), affectant le PIB à la baisse. 

▪ 12.7% au T3 à 13.1% au T4, ce qui 
demeure bien plus haut que le 6.2% enregistré au niveau national. En rythme annuel, les profits des 
entreprises ont diminué de 7.7%. 

▪ Sur une base mensuelle, le PIB réel a chuté de 1.5% en décembre (Canada : 0.0%) après avoir diminué 

de 0.3% en novembre (Canada : +0.2%).  
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A/A

T4 2023 T3 2023
Tendance 

Trimestrielle

Contribution à 

la croissance
T4 2023

Produit intérieur brut aux prix du marché -0.8 -1.1 p -0.8 -0.4

Demande intérieure finale -0.4 1.5 q -0.5 -0.3

Consommation des ménages 0.5 1.9 q 0.3 1.3

Biens -0.6 2.7 q -0.2 1.3

Services 1.6 1.1 p 0.5 1.3

Dépenses courantes des gouvernement -0.2 2.7 q 0.0 -0.7

Investissements des entreprises -3.0 0.0 q -0.4 -4.2

Bâtiments résidentiels -1.5 8.0 q -0.1 -8.1

Constructions neuves 6.3 16.2 q 0.1 -17.6

Rénovations 0.3 4.2 q 0.0 -5.2

Commissions et coûts d’acquisitions -21.3 3.0 q -0.2 5.8

Machinerie et équipement -11.9 -8.9 q -0.3 -0.6

Produits de propriété intellectuelle 0.0 5.7 q 0.0 0.4

Investissement des gouvernements -5.8 -7.6 p -0.3 -6.0

Solde commerce international 16.0 -39.9 p 1.1 -13.9

Exportations 4.0 1.6 p 1.8 3.5

Importations 1.4 5.4 q 0.7 1.2

Variation de l'investissements en inventaire -1667.0 -803.0 q -1.4 -5531.0

Revenu disponible des ménages 3.9 4.6 q -0.7

Réel

T/T

A/A

T4 2023 T3 2023
Tendance 

Trimestrielle

Contribution à 

la croissance
T4 2023

Produit intérieur brut aux prix du marché 4.4 5.6 q 4.4 4.1 100%

Demande intérieure finale 1.6 7.6 q 1.7 3.3

Consommation des ménages 2.0 7.3 q 1.1 4.3 56%

Biens 0.2 7.2 q 0.1 3.8 27%

Services 3.7 7.3 q 1.0 4.7 28%

Dépenses courantes des gouvernement 3.0 12.2 q 0.7 4.1 24%

Investissements des entreprises -1.1 5.4 q -0.2 -0.6 16%

Bâtiments résidentiels -1.6 14.3 q -0.1 -7.0 7%

Constructions neuves 6.2 19.5 q 0.1 -17.2 2%

Rénovations 1.3 8.4 q 0.0 -1.6 3%

Commissions et coûts d’acquisitions -22.0 21.0 q -0.3 3.7 1%

Machinerie et équipement -10.4 -6.8 q -0.3 1.6 3%

Produits de propriété intellectuelle 4.5 13.9 q 0.1 6.4 2%

Investissement des gouvernements -1.4 -4.5 p -0.1 -1.5 5%

Solde commerce international 40.6 -8.6 p 2.2 -36.1 -4%

Exportations 9.6 7.8 p 4.5 5.5 48%

Importations 4.4 7.8 q 2.3 0.6 52%

Variation de l'investissements en inventaire 639.0 -2499.0 p 0.4 -8479.0 1%

Excédent d'exploitation net : sociétés 6.2 6.6 q 0.6 -7.7 10%

Taux d'épargne des ménage (%) 13.1 12.7 p 14.9

Rémunération des salariés 1.6 6.0 q 5.3

Revenu disponible des ménages 5.4 10.1 q 2.1

Nominal

T/T

% PIB
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Variation 

annuelle (%)

Dec-23 Nov-23
Tendance 1 

mois
Dec-23

Ensemble des industries -1.45 -0.26 q 0.14 -1.56
Industries productrices de biens -0.7 -0.5 q 0.1 -2.87

Secteur primaire non minier -3.5 -1.4 q 0.0 -6.15
Mines et carrières 7.8 -2.2 p 0.7 9.22
Services publics           -7.9 3.2 q 0.0 -13.41
Construction -0.8 -0.7 q 0.4 -2.75
Fabrication 0.4 -0.9 p 0.1 -1.27

Industries productrices de services -1.7 -0.2 q 0.2 -1.11
Commerce de gros  1.0 -0.9 p 0.2 -0.86
Commerce de détail  -0.5 -0.3 q 0.3 2.72
Transport et entreposage  -0.5 0.5 q 0.2 2.87
Industrie de l'information et industrie culturelle 0.6 0.2 p 0.2 0.43
Finance et Assurance 0.8 -0.1 p 0.3 1.27
Services immobiliers et services de location et de location à bail 0.2 0.0 p 0.2 2.03
Serv. profession., scientifiques et techniques 0.3 0.1 p 0.3 0.25
Gestion de sociétés et d'entreprises -1.4 -3.9 p -1.9 -31.26
Services administratifs, soutien, gestion des déchets, assainissement -1.1 0.5 q -0.1 -0.25

Services d'enseignement  -18.1 -2.3 q 0.0 -18.48
Soins de santé et assistance sociale  -2.9 0.1 q 0.1 -5.13
Arts, spectacles et loisirs  0.2 1.9 q 0.2 0.34

Services d'hébergement et de restauration -0.1 0.6 q 0.5 1.41
Autres services, sauf les administration publiques -0.3 0.1 q 0.2 2.47
Administrations publiques  0.3 0.2 p 0.2 2.24

Variation mensuelle (%)
Croissance 

mensuelle (%). 

Moyenne mobile 

10 ans

Réel
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Le présent rapport a été élaboré par Financière Banque Nationale inc. (FBN), (courtier en valeurs mobilières canadien, membre e 

société ouverte inscrite à la Bourse de Toronto.   

Les renseignements contenus aux présentes ont été obtenus de sources que nous croyons fiables, mais ils ne sont pas garantis, peuvent être incomplets et modifiés sans préavis.  Les renseignements sont à jour à la date indiquée dans le présent document.   Ni le 

n du ou des 

ou la vente des titres mentionnés dans les présentes, et rien dans le présent rapport ne constitue une déclaration selon laquelle toute 

  Dans tous les cas, les investisseurs doivent mener leurs propres vérifications et analyses de ces renseignements avant de prendre ou d omettre 

de prendre toute mesure que ce soit en lien avec les titres ou les marchés qui sont analysés dans le présent rapport. Il importe de ne pas fonder de déci

exigés de votre part pour motiver une décision de placement. 

ttre à votre disposition 

par quelque loi ou règlement que ce soit dans quelque territoire que ce soit.  Avant de lire le présent rapport, vous devriez vous assurer que FBN a l autorisation de vous le fournir en vertu des lois et règlements en vigueur.  

Marchés financiers Banque Nationale du Canada est une marque de commerce utilisée par Financière Banque Nationale et National Bank of Canada Financial Inc.  

Résidents du Canada 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent appliquer toute stratégie de négociation décrite dans les présentes pour leur propre compte ou sur une base discrétionnaire pour le compte de certains clients; elles peuvent, à mesure que les conditions du marché changent, 

modifier leur stratégie de placement, notamment en procédant à un désinvestissement intégral.  Les positions de négociation de FBN et de ses sociétés affiliées peuvent également être contraires aux opinions exprimées dans le présent rapport. 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent intervenir comme conseillers financiers, placeurs pour compte ou preneurs fermes pour certains émetteurs mentionnés dans les présentes et recevoir une rémunération pour ces services.  De plus, FBN et ses sociétés affiliées, 

leurs dirigeants, administrateurs, représentants ou adjoints peuvent détenir une position sur les titres mentionnés dans les présentes et effectuer des achats ou des   FBN, ses sociétés affiliées 

peuvent agir à titre de teneurs de marché relativement aux titres mentionnés dans le présent rapport.  Le présent rapport ne peut pas être considéré comme indépendant des intérêts exclusifs de FBN et de ses sociétés affiliées. 

mment les 

restrictions ou renseignements à fournir pertinents qui doivent être inclus dans les rapports de recherche.  

mailto:matthieu.arseneau@bnc.ca
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Résidents du Royaume-Uni 

une 

interdiction concernant la négociation préalable à la diffusion de la recherche en matière de placement. FBN a approuvé le contenu du présent rapport, dans le cadre de sa distribution aux résidents du Royaume-

paragraphe 21(1) de la Financial Services and Markets Act 2000). Le présent rapport est fourni à titre indicatif seulement et ne constitue en aucun cas une recommandation personnalisée ni des conseils juridiques, fiscaux ou de placement.  FNB et sa société mère, 

ou des société

jet du présent rapport, ou ils peuvent avoir détenu de telles participations ou positions. Ces personnes peuvent à tout moment 

titre de contrepartistes ou de mandataires. Elles peuvent agir à titre de teneurs de marché pour ces placements connexes ou avoir déjà agi à ce ti -ci ou avoir 

déjà agi à ce titre. ériez pas la somme investie.  Le rendement passé n est pas garant du rendement futur.  Si un placement est libellé en 

devises, les variations de change peuvent avoir un effet défavorable sur la valeur du placement.  Il peut s avérer difficile de vendre ou de réaliser des placements non liquides, ainsi que d obtenir de l information fiable concernant leur valeur ou l tendue des risques 

auxquels ils sont exposés.  Certaines opérations, notamment celles qui concernent les contrats à terme, les swaps, et autres produits dérivés, soulèvent un risque sérieux et ne conviennent pas à tous les investisseurs. Les placements prévus dans le présent rapport 

ne sont pas offerts aux clients particuliers, et le présent rapport ne doit pas leur être distribué (au sens des règles de la Financial Conduct Authority).  Les clients particuliers ne devraient pas agir en fonction des renseignements contenus dans le présent rapport ou 

s  rapport dans le cadre 

engagements.  

-Uni au sens des règles de la Financial Conduct Authority. FBN est autorisée et réglementée par la Financial Conduct Authority au 

Royaume-Uni, et à son siège social au 70 St. Mary Axe, London, EC3A 8BE.  

 Royaume-Uni. 

Résidents des États-Unis 

En ce qui concerne la distribution du présent rapport aux États-Unis, National Bank of Canada Financial Inc. (« NBCFI ») qui est réglementée par la Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) et est membre de la Securities Investor Protection Corporation (SIPC),  

membre du groupe de FBN, endosse la responsabilité du contenu du présent rapport, sous réserve des modalités susmentionnées. Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet du présent rapport, les résidents des États-Unis doivent communiquer avec 

leur représentant inscrit de NBCFI. 

- -Unis applicables aux rapports de recherche. 

Résidents de HK  

iation de 

valeurs mobilières) et de type 3 (négociation avec effet de levier sur le marché de change), le contenu de cette publication ion de Hong 

cune transaction. 

Aucun des émetteurs de produits, ni NBCFMA ni aucun membre de son groupe, ni aucune autre personne ou entité désignée dans le

aucune perte que vous auriez subie en vous en fondant sur ces informations.  

torisée par la SFC et ces informations seront uniquement mises à la disposition de personnes qui sont des investisseurs professionnels 

[au sens de « Professional Investors », tel que défini par la Securities and Futures Ordinance of Hong Kong (« SFO »)]. Si vous avez des doutes quant à votre statut, vous devriez consulter un conseiller financier ou communiquer avec nous. Ce document n

 est mentionné ne sont visés par une autorisation de vente de la SFC. Prière de vous reporter au prospectus du produit pour des 

renseignements plus détaillés.  

 comprennent des intérêts multiples en termes de conseils, transactionnels et financiers, dans les valeurs mobilières et instruments 

t gérés par NBCFMA ou les membres de son groupe qui peuvent acheter ou vendre de telles valeurs mobilières ou de tels 

instruments. Aucune autre entité au sein du groupe de la Banque Nationale du Canada, y compris la Banque Nationale du Canada et Financiè

ces entités et 

auprès du public de Hong Kong.  

 

Le présent rapport ne peut être reproduit en totalité ou en partie, ni distribué, publié ou mentionné de quelque manière que ce soit, ni ne le peuvent les re

préalable et écrit de la FBN. 

 

 

 

 


