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pour I'exercice financier
terminé le 31 décembre 1976.

Faits
Saillants
1976 1975 AUGMENTATION
%
REVENUS 35,443,000 31,825,000 14
BENEFICE D'EXPLOITATION 1,009,000 655,000 54.0
PAR ACTION * 7.28 577 262
BENEFICE NET DE L'EXERCICE 746,000 506.000 17.4
PAR ACTION * 5.38 446 206
ACTIF 314,332,000 288,274.000 9.0
PART DES ACTIONNAIRES 15,870,000 15,124,000 49
PAR ACTION** 105.80 100.83 49
BIENS ADMINISTRES 1,472,000,000 1,210,000,000 216

*calculé sur la moyenne pondérée des actions entierement libérées.

**calculé sur le nombre d'actions émises au 31 décembre
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Message
du président

Jean-Marie Couture

Introduction

L'année 1976 a constitué
une autre étape importante
pour la Fiducie du Québec.On
trouvera, ci-contre, des com-
mentaires sur les événements
qui ont caractérise les douze
derniers mois alors que notre
direcleur genéral analysera,
dans les pages suivantes, les
états financiers proprement
dits.

L'économie canadienne en
1976

L'économie canadienne a
évolué dans un contexte plutot
rigide tout au cours de 1976 a
cause de la politique économi-
que du gouvernement fédéral
au niveau notamment des
normes établies par la régie
anti-inflation et de la politique
monétaire pratiquée par la
Bangue du Canada.

Or, malgré les nombreux
inconvenients de ce pro-
gramme de contrdle, il faut
néanmoins reconnaitre que les
pressions inflationnistes se
sont atténuées puisque l'indice
des prix & la consommation a
connu une hausse moyenne
de 7.5% en 1976, comparative-
ment & 10.8% en 1975. Par
contre, le taux de chomage
s'est accru tant au Canada
gu'au Québec mais c'est dans
notre province que la situation
est plus sérieuse avec un taux
moyen de chomage de 8.8%.
Par ailleurs, le secteur de la
construction domiciliaire a
connu une activité soutenue et
les mises en chantiers ont
atteint le niveau record de
273,000 nouvelles unités de
logement, soit 18.0% de plus
qu'en 1975. Enfin, la politique
monetaire de la Bangue du
Canadane s'estassoupliequ'a
la toute fin de 1976 de sorle
que les taux d'intéréts sont
demeures plutdt stables jus-
qgu'en fin d'année soit jusqu’'au
moment ou le taux d'escompte
a connu deux baisses succes-
sives. Ces facteurs internes,
conjugués aux incertitudes sur

le plan international, expliquent
la reprise somme toute trés
modérée qu'a connue |'écono-
mie canadienne en 1976.

Or, malgré ce temps d'arrét
au niveau de l'évolution de
I'economie canadienne, la
Fiducie du Québec a connu
une augmentation appréciable
du volume de ses affaires au
niveau des services fiduciaires
et un accroissement substan-
tiel de ses revenus de place-
ments.

Par contre, nous consi-
dérons comme un phénoméne
transitoire le fait que le secteur
du courtage immobilier a
connu une diminution de ses
revenus par rapport a ceux de
I'an passe. Nous avons, en
effet, complété, a l'automne de
1976, un programme qui per-
mettra une utilisation optimum
des ressources humaines et
matérielles dont nous dispo-
sons dans ce domaine. Ce
secteur devrait donc connaitre
d'excellents résultats en 1977.
Nouveaux administrateurs

Lors de l'assemblee
générale annuelle tenue en
mars 1976, MM. Rosario Rain-
ville, Nicolas Hallé, Marcel
Bergeron et Georges-A. Ber-
trand, ont éte élus a notre
Conseil d'administration pour
représenter les Caisses popu-
laires des régions de Chicouti-
mi, Rimouski, 'Quest-Que-
bécois et Joliette

Nous avens été heureux
d'accueillir un délégué du
territoire des guatre Unions
régionales qui n'etaient pas
représentées a notre Consell
d'administration.

Notre siége social au Com-
plexe Desjardins

C'est au début d'avril 1976 que
nous avons transféré notre
siege social dans la tour du sud
du prestigieux Complexe Des-
jardins.

L'aménagement de notre
siege social, a cet endroit, nous
a permis d'effectuer un meil-
leur agencement de nos bu-

reaux et de nos services; notre
personnel bénéficie de locaux
et d'espaces plus fonctionnels
et plus propices a un travall
mieux coordenne et plus effi-
cace.

Notre présence au Com-
plexe, avec les autres mem-
bres du Mouvement des
Caisses populaires Desjardins
ayant leur siege social a
Montréal, assure de meilleures
communications et une colla-
boration inter-institutionnelle
dont on commence déja a
mesurer tous les avantages.
Emission de $6.3 millions de
billets en sous-ordre

Malgré une augmentation
substantielle de notre capitali-
sation qui avait porté cetle
derniére a $15 millions a
l'automne de 1974, nos possi-
bilités d'accroitre nos depdts
garantis étaient limitées en
raison du facteur 20/1.

Aprés étude, notre Conseil
d'administration a décide de se
prévaloir d'une nouvelle dispo-
sition de la Loides compagnies
de fiducie du Quebec et
d'émettre $6.3 millions de
billets en sous-ordre, 10%:%,
échéant le 2 juillet 1981.

Cette émission a été entiére-
ment souscrite et payée par
nos actionnaires, les dix
Unions régionales, au débutde
juillet. L'émission de ces billets
en sous-ordre est venue, en
quelgue sorte, accelérer le
processus entrepris il y a plus
de trois ans maintenant, pour
adapter la nature et la structure
de nos placements a I'échéan-
cier de nos dépdts qui,on s'en
souviendra, avaient connu une
substantielle transformation de
1972 a 1973. De plus, il nous
sera maintenant possible
d'augmenter graduellement le
volume de nos depdts a terme
et d'accroitre ainsi la rentabilité
de ce secteur.

C'est également depuis
19783 que I'on nous prometune
nouvelle loi pour les compa-
gnies de fiducie du Québec.

Qr, si le projet mis de l'avant a
ce moment-l& marquait un
progres certain sur la législa-
tion existante, il-n'en est plus
ainsi aujourd’hui,de sorte qu'il
faudra sans doute reprendre
en grande partie ce projet de
loi.

Aussi, nous souhaitons vive-
ment que cette nouvelle légis-
lation placera le Québec a
I'avant-garde dans ce domaine
plutét que d'étre, comme parle
passé, un exercice de rattra-
page par rapporta la législation
d'Ottawa et de I'Ontario.

Les institutions de dépots
dans la perspective du Minis-
tre fédéral des finances et du
Conseil économique du Ca-
nada

Le secteur des institutions
de dépbts a été l'objet d'une
sollicitude toute particuliére au
cours de 1976 puisque deux
éminants spécialistes ont pro-
noncé des diagnostics a son
sujet.

Ce fut d'abord le Ministre
fédéral des finances qui, dans
le cadre d'un Livre Blanc publié
en vue de la révision prochaine
de la Loi sur les bangues
canadiennes, a voulu détermi-
ner un nouveau cadre d'opéra-
tion pour toutes les entreprises:
banques canadiennes, ban-
ques étrangéres, compagnies
de fiducie et caisses d'épargne
et de credit.

Nous souscrivons d'emblée
aux objectifs visant & favoriser
le consommateur dans la
recherche du meilleur service
au meilleur codt; nous affir-
mons cependant que ce méme
principe d'égalité doit se re-
trouver dans les pouvoirs et les
moyens accordés aux institu-
tions pour servir leur clientéle.

C'est ainsi que le projet de
mettre sur pied un organisme
pour opérer un nouveau
systéme de paiements etde le
rendre accessible a toutes les
entreprises: banques, compa-
gnies de fiducie, caisses
d'épargne et de credit, consti-



tue une application concréte et
valable du principe d'égalite
dans les moyens de concur-
rence.

Il en va cependant autre-
ment lorsqu'il est question de
réserves obligatoires a mainte-
nir auprés de la Banque du
Canada, comme condition
d'admission a l'organisme de
paiements. Une telle proposi-
tion confond les régles néces-
saires au contrdle efficace de
la politique monétaire par la
Banque du Canada avec les
normes requises pour assurer
la solvabilité et le bon fonction-
nement du systéme de paie-
ments. De plus, ce projet
imposerait aux compagnies de
fiducie un tel supplément de
contraintes que ces derniéres
seraient nettement défavo-
risees par rapport aux institu-
tions bancaires.

C'estdonc au nom méme du
principe d'égalité dans les
moyens de concurrence, prin-
cipe dont se réclame le Livre
Blanc, quiil faut refuser les
propositions du Ministre des
finances a ce chapitre. Il y a
égalemernit, a ce niveau, un
aspect constitutionnel impor-
tant gque l'on semble avoir
oublié en bien des milieux.

Au cours de l'automne de
1976, de nombreux memoires,
dont celui de I'Association des
compagnies de fiducie du
Canada, ont été soumis au
gouvernement féderal en ce
sens. il est & espérer que le
gouvernement canadien révi-
sera ses vues a ce sujet.

Le second diagnostic nous
est venu du Conseil Economi-
que du Canada. Contrairement
au Livre Blanc dont les
enonces sont en fonction de la
prochaine révision de la Loisur
les banques, donc de portée
plus immediate, le rapport du
Conseil Economigue du Cana-
da se présente comme une
étude plus globale ayant des
objectifs a plus long terme par
rapport aux roles actuel et fu-

tur des institutions de depots.

La thése centrale de cette
étude est ainsi formulée: “pour
accroitre |'efficacité des insti-
tutions de dépdts, il faut assou-
plir la réglementation & laquelle
elles sont soumises et favori-
ser la concurrence dans les
marchées qu'elles desservent”
(p.3).

Cette etude du Consell
Economigue du Canada est
certes le document le plus
important publié sur le sujet
depuis le rapport de la Com-
mission Porter en 1964.

L'objectif recherché est de
permettre au public consom-
mateur d'avoir acces a toute la
gamme des services finan-
ciers qui correspondent a ses
besoins. Or, pour ce faire, le
rapport recommande plusieurs
mesures qui, si elles étaient
appliquées intégralement, mo-
difieraient considérablement
non seulement le mode de
fonctionnement, mais égale-
ment la nature méme des
différentes institutions de
dépots _

Toute l'attention étant ac-
tuellement centrée sur le Livre
Blanc et la prochaine revision
de la Loi sur les banques, il
faudra donc attendre un peu
plus tard pocur accorder a ce
rapport toute la considération
qu'il mérite.

Qu'il suffise, pour l'instant,
de signaler que la lecturede ce
document permet d'evaluer
tout le potentiel ettoute 'enver-
gure du Mouvement des
Caisses populaires Desjardins
comme réseau capable d'en-
gendrer et de distribuer une
multitude de services comple-
mentaires. Pour nous, l'ex-
pression “le Trust des Caisses
populaires™ appliquée & la
Fiducie du Québec, a toujours
représenté beaucoup plus
qu'un simple slogan publici-
taire.

Perspectives 1977

L'édition de notre bulletin

économique et financier du 15

janvier traite des divers as-
pects de la conjoncture
économigue canadienne:
marché moneétaire et obliga-
taire, taux d'intéréts et marché
boursier.

Nous ne pretendons pas que
cetie etude soit le reflet d'une
boule de cristal infaillible mais
elle représente une synthése
objective et réaliste dont il faut
conclure que la conjoncture
économique sera plutdt diffi-
cile en 1977.

Déja, au début de novembre
1976, I'0.C.D.E. avait publié
des prévisions plutdt pessi-
mistes par rapport a I'écono-
mie canadienne; c'est depuis
ce temps-la que la plupart des
observateurs avertis incitent le
gouvernement canadien a
intervenir pour combatire le
chémage et atténuer les dispa-
rités régionales.

Dans cette perspective, il est
donc a prévoir que le pro-
gramme de contrdle anti-
inflation sera révisé sinon
completement transformé au
cours de I'année qui débute.
On peut croire, & ce propos,
que l'on tentera de réduire le
taux du chdmage méme si la
conjoncture ne facilitera guére
les choses; il y a par contre des
chances pour que l'on
connaisse une baisse addi-
tionnelle dans le taux d'infla-
tion.

C'est dans le but de faciliter
la reprise eéconomique que la
Banque du Canada est déja
intervenue vigoureusement au
niveau de la politigue moné-
taire puisqu'elle a décrété
trois baisses successives de
son taux d'escompte au cours
de la période de novembre
1976 a janvier 1977. Cette
décision a entrainé une dimi-
nution des taux d'intéréts a
court et a long terme; cette
tendance, qui devrait se main-
tenir au cours du premier
semestre, constitue certes un
facteur positif, en particulier
pour le secteur de la construc-

tion.

Sur le plan du Québec, la
tache n'en sera pas moins
lourde surtout sil'on songe que
le contexte économique est
toujours fortement influencé
par ['environnement politique
et vice-versa.

Aussi, c'est un devoir civi-
que, individuel et collectif, de
seconder le nouveau gouver-
nement dans la lourde tache
qu'il enfreprend pour assainir
I'administration des affaires
publiques et relancer I'écono-
mie du Quebec.

Enfin. sur le plan de I'entre-
prise, nous sommes confiants
que la fidélité de notre clientéle
nous permettra de réaliser de
nouveaux progres en 1977.
Conclusion

Au terme de ce message
annuel, nous voulons rendre
hommage a nos actionnaires,
a nos collegues du Conseil
d'administration et du Comité
executif, a notre Directeur
genéral, aux Directeurs
généraux adjoints, & nos ca-
dres, bref, a tous nos collabo-
rateurs et membres de notre
personnel du siége social et de
chacune de nos succursales

Nous avons connu de nou-
veaux progres au cours de
I'annee 1976 et il nous est
agréable de souligner, une fois
de plus, la contribution de tous
a ces succés. Nous souhaitons
vivement que l'avancement de
la Fiducie du Québec continue
d'étre un puissant facteur de
synergie au niveau du Mouve-
ment des Caisses populaires
Desjardins.

Le Président,

Jean-Marie Couture.

Montréal, mars 1977



Etat consolidé
des revenus et depenses

pour l'exercice
terminé le 31 décembre

1976 1975
Revenus
Revenus de placements 26,852,000 $ 24094000
Commissions de courtage immobilier 4,388,000 4,506.000
Honoraires et commissions 4,203,000 3.225.000
35,443,000 $ 31.825.000
Dépenses
Intéréts 24,563,000 $§ 22593000
Commissions aux agents d'immeubles 2,947,000 2.942.000
Salaires et bénéfices sociaux 3,938,000 3.316.000
Autres dépenses d'opération 2,796,000 2.120.000
Amortissement des immobilisations 124,000 133.000
Amortissement de I'excédent du co(t de l'investissement sur
la valeur comptable des actions de sa filiale 66,000 66.000
$ 34,434,000 S 31.170.000
Beneéfice d’exploitation avant impdts et
perte sur réalisation de placements 1,009,000 3 655.000
(Par action 1976—%$7.28, 1975—85.77)"
Provision pour impdts sur le revenu de sa filiale 40,000
Beénéfice avant perte sur réalisation de placements 969,000 S 655.000
Perte sur réalisation de placements 223,000 149.000
Bénéfice net de exercice 746,000 $  506.000
(Par action 1976—$5.38, 1975—%4.46)" :
" Le bénefice par action est calculé sur la moyenne pondérée
des actions entierement libérées
Etat consolidé
des benéfices non répartis
pour l'exercice
termine le 31 décembre
1976 1975
Solde au début 124,000 $ (382.000)
Bénéfice net de l'exercice 746,000 506.000
Solde a la fin 870,000 g 124.000




Bilan
consolidé

au 31 décembre

Actif
1976 1975
Encaisse et certificats de dépots $ 3,400,000 s 8591 .000
Titres (note 2)
Obligations, au cout amaorti
Gouvernement du Canada $ 711,000 S 805.000
Provinces canadiennes 33,628,000 32.812.000
Municipalités et commissions scolaires 15,204,000 14.524.000
Corporations 16,679,000 20.197.000
$ 66,222,000 S 68338000
Actions, au cout 960,000 1.000.000

$ 67,182,000

$ 69.338.000

Préts et dépots

Hypothéques $ 221,165,000 $ 190.498.000
Nantissemzants 200,000 643.000
Billets 4,862,000 7.134 000
Dépdts & terme 6,300,000

S 232,527,000 § 198.275000
Autres
Comptes et intéréts a recevoir $ 8,219,000 g 7.026 000

Souscriptions au capital-actions, a recevoir
Immobilisations, moins I'amortissement

Autres élements d'actif

1,112,000

443,000

$ 9,774,000

2.500.000

526000

503.000

$ 10555000

Excédent du colt de l'investissement sur la valeur comptable
des actions de sa filiale a la date d'acquisition, moins

'amortissement (note 3)

$ 1,449,000

b 1,515,000

$ 314,332,000

$ 288.274,000

Signé pour le conseil

Jean-Paul Léonard, administrateur

Jean-Marie Couture, administrateur



Passif

1976

1975

Dépéots garantis (note 4)
Mouvement des Caisses populaires Desjarding

Autres deposants

Comptes et intéréts courus & payer

Autres passifs
Solde du prix d'achat des actions de sa filiale (note 5)

Billets en sous-ordre portant interét au laux de
10%% payable semi-annuellement, échéant le 2 juillet 1981

$ 44,890,000
237,273,000
6,614,000

$ 288,777,000
2,419,000

966,000

6,300,000

$ 298,462,000

$ 58156000
206 860.000
5984.000

$ 271000000
1.064.000

1.086.000

$ 273.150.00C

Part des
actionnaires

Capital-actions
Autorise
250.000 actions ordinaires d une valeur nominale de
$100 chacune
Emis
150,000 actions entierement liberées, dont 25,000
emises pour du comptant en 1976

Actions non entierement libérées

Benefices non répartis

$ 15,000,000

$ 15,000,000
870,000

$ 15,870,000

$ 12500.000

2.500.000

$  15.000.000

124,000

$ 15124000

$§ 314,332,000

$ 288274000




Notes aux
etats financiers consolidés

pour I'exercice

terminé le 31 décembre

1976

1975

Note 1

Principes de consolidation

Les états financiers consolidés ci-joints comprennent les
comptes de Fiducie du Québec et ceux de sa filiale en
proprieté exclusive — Les Placements Collectifs Inc. les-
quels comprennent a leur tour les comptes de ses propres
filiales en propriété exclusive — Valeurs Mobiliéres Place
d’Armes Inc. et les Fonds P.EP. Inc., aprés élimination des
transactions inter-compagnies

Note 2
Titres

Le colt amorti des obligations du Canada. des provinces et
de celles garanties par les provinces, ajouté a la valeur du
marché des autres titres donne un total de:

$ 64,812,000

§ 65.799.000

Comparé a une valeur aux livres de: $ 67,182,000 $ 69.338.000

Note 3

Excédent du codt de l'investissement sur la valeur comptable

des actions de sa filiale a la date d'acquisition, moins

I'amortissement

Cel excédent est amorti par des imputations annuelles de

$66.000 contre les resultats consolides, s'échelonnant sur

une période de 25 ans commencée en 1974, $ 1,449,000 $ 1.515.000

Note 4

Dépdts garantis

Les échéances de ces dépdts sont comme suit:
Moins ¢c'un an 28% 26%
Un an a cing ans 72% 74%

Les actifs détenus pour garantir ces dépdts sont:
Encaisse el certificats de dépdts $ 3,293,000 $ 7,116,000
Titres 59,792,000 62.330.000
Hypothéques 216,825,000 190.061.000
Nantissements et billets 4,687,000 7.623.000
Autres 4,180,000 3.870.000

$ 288,777,000 $ 271,000,000




1976 1975
Note 5
Solde du prix d’achat des actions de sa filiale
Ce monltant ne porte pas intérét et il est remboursable
par huit versements annuels de $120,000 et un dernier
versement de $6,000 échéant le premier mai 1985.

$ 966,000 $ 1.086.000

Note 6

Engagements

Les engagements contractuels relatifs aux baux de
Fiducie du Québec pour les cing prochaines années totali-
sent $3,012,000.

Les engagements de préts hypothécaires non déboursés
sont de $10,649,000

Note 7

Impot sur le revenu

A cause de pertes encourues dans les années antérieures,
Fiducie du Quebec n'a pas d'impét a payer au 31
décembre 1976.

Rapport
des verificateurs

Aux actionnaires de Fiducie du Québec

Nous avons verifié les états consolidés des revenus et
dépenses et des bénéfices non répartis de Fiducie du Québec
et de sa filiale pour 'exercice terminé le 31 décembre 1976
ainsi que son bilan consolidé a cette date. Nous avons obtenu
tous les renseignements et les explications que nous avons
demandeés. Notre vérification a été effectuée conformément
aux normes de verification généralement reconnues et a
comporté par conséquent les sondages et autres procédés
gque nous avons jugés nécessaires dans les circonstances.

A notre avis, du mieux que nous avons pu nous en rendre
compte par les renseignements et les explications qui nous
ont été donnes et d'aprés ce qu'indiquent les livres, ces états

financiers consolidés présentent fidélement les résultats des
opérations de la compagnie et de sa filiale pour I'exercice
terminé le 31 décembre 1976 ainsi que I'état véritable et exact
de leurs affaires a cette date, selon les principes comptables
géneralement reconnus,-appliqués de la méme maniére qu'au
cours de l'exercice précédent.

Samson, Bélair & Associés
Comptables agréés

Montréal, ce 17 février 1977.




Sommaire
des cing demieres années

Revenus et dépenses $ millions

1976 1975 1974 1973 1972
Revenus
Honoraires et commissions 4.2 32 29 28 2.1
Commissions nettes de courtage immobilier 1.4 16 18 1.2 08
Revenus nets de placement 2.3 15 07 0.9 1:2
7.9 6.3 5.4 49 41
Dépenses
Salaires et bénéfices 3.9 33 32 3:3 3.0
Autres dépenses d'operation 3.0 24 2.4 2.5 19
6.9 57 5.6 58 49
Bénéfice (perte) d'exploitation
avant le poste suivant 1.0 06 (0.2) (0.9) (08)
Profit (perte) sur
réalisation de placements et
provision pour impot (0.3) (0.1) — 1410, Q5
Bénéfice (perte) net(te) de I'exercice 0.7 05 (0.2) 0.1 (0.3)
Personnel
1976 1975 1974 1973 1972
Employes salariés 270 254 274 296 355
Agents d'immeubles 220 181 164 152 108

Personnel 490 435 438 448 463




Faits saillants

$ millions

1976 1975 1974 1973 1972
Hypotheques détenues 267 222 213 210 119
Fonds Desjardins 58 54 48 62 23
Gestion de Portefeuilles 159 145 137 141 1
Valeurs en garde 818 676 535 446 388
Plans d'épargne 144 3 21 20 16
Ventes d'immeubles (courtage) 85 8 93 57 37
Fiduciaire d'émissions d'obligations 1,916 1,258 672 512 432
Biens administrés $ millions

1976 1975 1974 1973 1972
Biens en gestion 1157 921 714 629 551
Depdts garantis 289 271 274 269 239
Actif de la Fiducie 26 18 17 6 4
Total des biens administrés ;.4? 1_25 TEE _9[;1 _-7_9-4




Rapport
du directeur
genéral

Marcel Lizee

C'est avec une legitime
fierté que nous présentons nos
efats financiers pour l'année
1976. Pour la premiére fois de
son histoire, notre Société
termine son exercice financier
avec un bénéfice d'exploitation
de $1 million.

La Fiducie du Québec a
realisé de notables progrés en
1976 et ce, non seulement sur
le plan financier, mais égale-
ment dans la croissance de
ses affaires et dans son organi-
sation, comme nous en ferons
élat ci-aprés.

Revenus

Nos revenus d'exploita-
tion sont passés de $31.8
millions a $35.4 millions. Ceci
comprend les honeraires fac-
turés par nos services fidu-
ciaires, les commissions
pergues par notre courtage
immaobilier et les intéréts en-
caissés sur nos placements.

Les honoraires pergus par
nos services fiduciaires ont
atteint $4.2 millions par rapport
a $3.2 millions I'an dernier.
Notre rythme de croissance
est donc passe de 10% en
1975 & 31% en 1976 et ceci

conformément a la planifica-
tion que nous avions annoncee

dans notre rapport annuel de
I'an dernier. Nous prevoyons
pouvoir maintenir ce rythme de
croissance a environ 25% au
cours des prochaines années.
En ce qui concerne nos
revenus de placements, ils ont
alteint $26.9 millions pour nous
donner un revenu net, aprés
avoir payé nos intérélts sur
dépdts, de $2.3 millions soit
$800,000. ou 53% de plus que
I'an dernier. Le rendement de
notre fonds garanti s'est consi-
dérablement amélioré au cours
de 1976 ainsi que nos reve-
nus fonds propre, suite au
versement de la derniére tran-
che de notre capitalisation.
Par contre, nos commis-
sions ont diminué dans le
secteur du courtage immobi-

lier. Cette perte d'élan avait
commence a se faire sentiren
1975 et se situe surtout au
niveau des mandats de loca-
tion. Nos commissions nettes
de courtage immobilier s'éle-
vaient, il y a cingans,en 1972,
a $800,000.; elles grimpaient &
$1.8 million en 1974 pour
descendre & $1.6 million en
1975 et & $1.4 millicn en 1976.

Nous avons procedé en
1976 & une révision en profon-
deur de l'organisation de notre
division courtage immobilier.
Nous avons doté ce service
d'un état-major susceptible
d'épauler notre équipe de
gérants et d'agents immobi-
liers et de les libérer du travail
administratif afin de pouvoir se
consacrer plus exclusivement
alarecherche et I'exécution de
mandats de courtage. Nous
avons egalement complété
notre équipe de gérance. Nous
croyons gue cette organisation
sera de nature a nous permet-
tre de récupérer assez rapide-
ment le terrain perdu. Cette
relance devrait débuter des
1977 malgré une conjoncture
immobiliére qui s'annonce
moins favorable que les
annees precedentes.

Dépenses

Nous avions réussi, au
cours des trois années
précedentes, a comprimer nos
dépenses au point de les
stabiliser a environ $5.7 mil-
lions en deépit de l'augmenta-
tion de notre volume d'affaires
et du phénoméne de l'inflation.

Nous n'avons pu repéter
cet exploit en 1976 pour plu-
sieurs raisons dontnotamment
notre démeénagement au Com-
plexe Desjardins, l'augmenta-
tion substantielle de notre
volume d'affaires dans le sec-
teur fiduciaire qui a produit un
accroissement du nombre de
nos employés. Nos salaires et
frais d'opéeration sont donc
passés en 1976 de $5.7 2 $6.9
millions.

Ncs dépenses ont cepen-
dant diminué, prises en pour-
centage de nos revenus; c'est
la d'ailleurs la réalisation d'un
objectif sur lequel nous travail-
lons depuis plusieurs années.

DEPENSES EN % DES REVENUS NETS

1976 1972

millions % millions %
H H]
Revenus T 100% 4.1 100%
Frais im
depersonnel 3.9 49% 3.0 73%
Frais
d'exploitation 3.0 8% 19 47%
Total 6.9 87% 49 120%

Nous avons ainsi reussi,
au cours des cing derniéres
années, a réduire nos frais de
personnel de 73% a 49% des
revenus et les autres frais
d'exploitation de 47% & 38%
des revenus. Nos efforts vont
se poursuivre en ce sens et
nous espeérons réussir, au
cours des cing prochaines
années, a réduire davantage le
ratio de nos frais de personnel
afin de le porter a un pourcen-
tage inférieur a 40% des
revenus.

Bénéfices

L'exercice financier 1976
se termine donc par un
bénéfice d'exploitation de
$1 million ou 13% des reve-
nus nets, par rapport &
$655,000. ou 9% des revenus
nets I'an dernier.

Comme I'an dernier, notre
Conseil d'administration a jugé
oppertun d'affecter une partie
de ces profits a la vente de
placements a perte en vue de
raccourcir I'échéance de notre
portefeuille et en augmenter le
rendement, Cette manoeuvre a
un effet d'étalement en ce sens
qu'elle soustrait des profits de
I'année 1976 pour les répartir,
par une augmentation de ren-
dement, sur1977 etlesannées
subséqguentes.

Ces pertes sur disposition
de placements plus les provi-

sions pour préts hypothécaires
et immeubles repris totalisent
$223,000.

Notre bénéfice net, aprés
provision pour imp6t et les
susdites pertes, se solde a
$746,000, scit $240,000 de
plus que I'an dernier. Ce profit
porte donc nos bénéfices non
repartis a $870,000.

Bilan

Le total de notre actif est
passé de $288 millions a $314
millions. L'investissement de
cet actif est concentré en préts
hypothécaires et en obliga-
tions. Nous cherchons d'année
en année, & réduire le volume
de notre portefeuille obligataire
afin d'augmenter celui des
préts hypothécaires. Ainsi,
notre portefeuille obligataire a
diminué de $1.8 million et celui
des préts hypothécaires a
augmenté de $30 millicns pour
atteindre $221 millions, soit
70% de nos actifs.

Ceci traduit notre objectif
d'investir une trés forte propor-
tion de nos dépbts garantis en
préts hypothécaires afin de
favoriser le développement
domiciliaire dans toutes les
régions du Québec.

Le volume de nos depodts
garantis était demeuré relati-
vement stable depuis 1973
étant plafonné a environ $270
millions afin de respecter la
norme voulant que les depdts
n'excedent pas I'équivalent de
20 fois l'avoirnet d'une compa-
gnie de fiducie. La croissance
de nos dépbts a repris en 1976
pour passer de $265 millions a
$282 millions, soit une aug-
mentationde $17 millions. Ceci
a ete possible grace a I'emis-
sion de $6.3 millions de billets
en sous-ordre.

La Fiducie du Québec
s'est en effet prévalue en 1976
des nouvelles dispositions
leégislatives Iui permettant de
procéder & I'émission de billets
en sous-ordre, lesquels peu-



vent étre considérés I'équiva-
lent d'une capitalisation pour
les fins du calcul du facteur
20/1 plus haut mentionné.
Cette émission a été souscrite
en totalité par les Unions
régionales des Caisses popu-
laires Desjardins.

Quant & notre capitalisa-
tion, elle demeure toujours a
$15 millions et le dernier
versement de $2,500,000. fut
effectué comme convenule 15
juin 1976. Cette capitalisation,
plus les bénéfices non distri-
bués, portent I'avoir net des
actionnaires a $15,870,000.

Biens administrés

Le tableau de la page 11
donne le détail de nos biens
administrés qui s'élévent a
$1,472.000,000, soit une pro-
gression de $262 millions au
cours de l'année. Nos biens en
gestion depassent le milliard,
suite a l'accroissement de nos
affaires dans le domaine des
services fiduciaires.

A noter, au tableau ci-
aprés, la corrélation qui existe
entre l'accroissement survenu
au cours des cing derniéres
années de nos biens sous
gestion et celui de nos revenus
honoraires.

1972 1976 Ecart %
Biens ($ millions)
sous gestion 551 1,157 110%
Honoraires 21 4.2 100%
Frais
de personnel 3.0 39 30%

Par contre, la masse sala-
riale. le principal poste de
dépenses relatif a 'administra-
tion de ces biens sous gestion,
n'a augmente que de 30% au
cours de la méme période.
Ceci a permis a la Fiducie de
finalement atteindre en 1976
un niveau de revenus hono-
raires dépassant celui des frais
de personnel.

Les services
Préts hypothécaires
Notre politique vise dans
le secteur des préts hypothé-
caires a favoriser a la fois le
petit prét domiciliaire, a répartir
nos disponibilités dans toutes
les régions économiques du
Québec et a passer par I'in-
termédiaire des caisses popu-
laires grace au systeme P.C.P.
A I'étude de nos stalisti-
ques, il ressort que 92% de nos
préts sont de la catégorie de
l'unifamilial, duplex et triplex.
Notre moyenne est actuelle-
ment de $22,000 par prét.
Nous comptons faire, au
cours de 1977, pour notre
compte et celui de nos clients,
pour environ $100 millions de
nouveaux préts hypothécaires;
ce secteur constitue donc une
activité majeure de la Fiducie.

Plans d'épargne

La progression de la Fidu-
cie du Québec dans le do-
maine des plans d'épargne
retraite et logement estimpres-
sionnante.

1976 1975 1974
($ millions)
Plans d'épargne 144 73 21

Face a cette croissance,
nous avons mis sur pied une
organisation susceptible d'ab-
sorber un volume de plus en
plus considérable dans ce
secteur et de faire 'analyse de
I'evolution du marché afin
d'étre en mesure de prévoir et
précéder les diverses fen-
dances.

Fonds Desjardins

Le r6le de notre societé de
fiducie dans le domaine des
fonds mutuels fait actuelle-
ment 'objet d'une réflexion
approfondie. Notre mission
premiére c'est de représenter
les participants et veiller a la
protection du pouvoir d'achat
de leurs épargnes. Comment
cependant réaliser ce défi

dans une conjoncture aussi
défavorable que celle que
nous traversons, méme si
généralement la performance
de nos fonds mutuels se
compare avantageusement
avec celle des autres fonds
similaires.

Cette quesiion est d'au-
tant plus angoissante gue
l'actif des fonds mutuels fai-
sant partie de I'Association
Canadienne des fonds mutuels
a, suivant les statistiques pu-
bliées par cette derniére, dimi-
nué de $2.7 milliards a $1.7

milliard de 1972 a 1975, soit
une diminution de 37%.

Face a cette réalité, nous
avons procédé a une enquéte
marketing trés élaborée afin de
mieux connaitre les objectifs et
les besoins de nos participants
et d'étre en mesure de propo-
ser prochainement des solu-
tions appropriées.

Impét sur le revenu
Nous avons offert en
1976, avec le concours d'une
guarantaine de caisses, a titre
experimental, un service infor-

De gauche a droite, Me Jean-Paul Léonard, M. Jean-Marie

Couture et Me Marcel Lizée.



matisé de préparation de rap-
ports d'impbt. Une enquéte
marketing a révélé que les
clients qui ont utilisé ce service
se sont déclarés a 96% satis-
faits et désireux de I'utiliser a
nouveau en 1977. Nous avons,
en conséquence, décidé
d'étendre ce service & quelgue
cent caisses en 1977 en vue
de parfaire notre expérience et
nous préparer a |'offrir avec
toute l'efficacité voulue dans
toute I'étendue du Québec dés
1978,

Services immobiliers

Nous avons pris l'initiative
en 1976 de lancer Immeubles
Pop un journal distribué dans
les caisses populaires et an-
nongant diverses propriétés

Le comité de direction

que nous avons mandat de
vendre. A chaque edition de ce
journal, la demande a dépassé
la quantité imprimée.

Revue cing ans

Nous produisons en page
10 du présent rapport un ta-
bleau donnant le sommaire des
revenus et dépenses des cing
derniéres années. Ce tableau
démontre éloquemment les
progrés qui ont marqué la
Fiducie depuis 1972.

Tous les secteurs de la
Fiducie ont fait I'objet d'une
transformation profonde au
cours de cette périade. Ce fut
d'abord notre capitalisation qui
était de $4 millions en 1972 et
qui a été portée a $15 millions
en 1974. Ce fut ensuite I'émis-

sion de $6.3 millicns de billets
en sous-ordre réalisee cette
annee.

Grace a l'amelioration de
notre rentabilité, tous les défi-
cits accumulés ont été effacés
et notre surplus approche
maintenant le $1 million.

Nous avons egalement,
au cours de cette période,
abandonné graduellement nos
structures fonctionnelles pour
nous doter d’'une structure par
produits. Nos cadres se sen-
tent, en conséquence, plus
responsables des résultats sur
lesquels ils ont maintenant un
contrdle plus direct.

Nous nous sommes dotés
d'un service de prix de revient
afin de nous permettre de
prendre nos décisions en

fonction de nos centres de
profits et d'éviter d'affecter nos
ressources rares et précieuses
dans les secteurs de moindre
rendement.

Le rdle de nos succur-
sales a été complétement
transformé; tous nos services,
sauf le courtage, ont éte
transférés au sieége social, et
ce, en fonction de notre nou-
velle stratégie de développe-
ment qui considére les caisses
populaires comme le réseau
fondamental du Mouvement.
Nous continuons, en
conséquence, a adapter gra-
duellement nos services en
vue de leur permettre de jouer
un réle complémentaire et
supplétif a ceux offerts par les
caisses populaires.




Enfin, au cours de la
méme période, nous avons
procédée a la constitution d'une
équipe de cadres possedant la
formation, I'expérience, le po-
tentiel et le dynamisme néces-
saires pour non seulement
collaborer aux transformations
plus haut mentionnées, mais
également pour réaliser et
maitriser I'essor fantastique
que la Fiducie du Québec
s'appréte a connaitre au cours
des prochaines années.

Ressources humaines

Il convient de souligner la
collaboration inlassable de nos
270 employés salaries et de
nos 220 agents d'immeubles
qui ont contribué a l'essor de
la Fiducie. Nous tenons a
leur manifester toute notre
appreciation.

Nous avons consacre

beaucoup d'énergie au cours
des dernieres années a la
constitution de cette equipe. |l
s'agit maintenant d'entrer dans
une nouvelle phase et d'oeu-
vrer en vue de développer un
véritable esprit d'équipe et
fondre les efforts individuels en
un effort commun, de fagon a
ce que |'énergie totale soit
supérieure a la somme des
énergies individuelles
déployées. Nos succés futurs
dépendront incontestablement
de notre capacité a motiver
notre personnel et & polariser
nos énergies vers la réalisation
des objeclifs corporatifs.

Planification

Tout ce cheminement des
derniéres années nous méne
aujourd’hui a la phase cruciale
qui consiste en I'élaboration
d'un plan & long terme de

développement de.l'entreprise.
Il s’agit d'un travail difficile qui
ne peut pas se faire rapide-
ment. Cela implique une
réflexion approfondie sur l'o-
rientation de chacun de nos
services et cette réflexion doit
étre appuyée par des analyses
de marché scientifiqguement
préparées. |l s'agit également
d’assurer une correlation entre
le déeveloppement de chacun
de nos services afin de per-
mettre un meilleur effet de
synergie. Chaque service doit
dynamiser les autres et étre
dynamisé en retour.

Pour nous, la planification
consiste a préciser ce que l'on
voudrait que la Fiducie du
Québec soit dans un avenir
détermingé et a prendre les
moyens pour le réaliser. Il s'agit
en somme de savoir ou I'on
veut aller et quel chemin I'on

doit prendre pour y arriver.

La planification nous ap-
parait donc comme un instru-
ment pour étre l'artisan de
notre avenir au lieu d'en étre la
victime ou le témoein impuis-
sant. Nous croyons que ce
travail de planification en cours
est susceptible de transformer
davantage notre entreprise et
de lui donner, au cours des
cing prochaines années, une
impulsion qui depassera de
beaucoup l'essor tout de
méme assez extraordinaire
que nous avens connu au
cours des cing derniéres
annees

Le Directeur général
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Montréal, mars 1977

Le conseil d’administration



Nos_
services

Services
fiduciaires

® Fiduciaire en vertu d'acte de
fiducie

e Fiduciaire et  régistraire
d'eémissions d'obligations

® Agent de transfert et régis-
traire

® Agent payeur de dividendes
et d'intéréts sur obligations

® Gestion de fonds d'amortis-
sement

® Dépositaire etagent d’entier-
cement

® Fiduciaire de régime enre-

bénefices

* Agent payeur de prestations
pour programmes d'avan-
tages sociaux

® Fiduciaire pour conventions
d'assurance d'affaires

® Dépositaire et fiduciaire pour
compagnies  d'assurance
non-résidentes

® Agent d'encaissement de
souscriptions publiques

® Exécuteur testamentaire et
fiduciaire

® Administrateur ou agent des
héritiers

® Agent ou procureur d'exécu-

Services financiers

e Gestion de portefeuilles

® Fonds Desjardins

® Préts hypothécaires

® Garde de valeurs

® Dépdts a terme (fonds ga-
ranti)

* Dépdts de fonds a court et
moyen terme (fonds garanti)

® Gestion de caisses de re-
traite

e Préts sur nantissement de
valeurs

® Financements spéciaux

® Courtage hypothécaire

Services immobiliers

® Courtage immobilier

e Evaluation d'immeuble

® Conseiller en placement im-
mabilier

gistre d'epargne-retraite teurs testamentaires ® Arbilrage
e Fiduciaire de régime enre- e Gestion d'actifs de succes- e Conseiller économique et
gistré d'épargne-logement sion financier
e Fiduciaire pour plan de parti- e Curateur aux biens.
cipation différée aux
NoOs bureaux
Siége social Laval Sherbrooke Ontario
Montréal 1 Place Laval 1845 rue King ouest Ottawa
1 Complexe Desjardins Bureau 144 Edifice de la Féderation des
Case Postale 34 Granby Caisses populaires de I'Onta-
Bureau 1422 Ste-Adele 398 rue Principale rio Limitée

Succursales

Québec
Dollard-des-Ormeaux
4876 Montée des Sources

Ville d’Anjou

8001 boulevard Les Galeries
d'Anjou

Bureau 231

Joliette
80 Place Bourget nord

1981 boulevard Ste-Adele

Montréal
5005 Jean-Talon ouest

Longueuil
460 St-Charles ouest
Bureau 202

St-Hyacinthe
3100 boulevard Laframboise
Bureau 203

Trois-Riviéres
1240 rue Royale
Bureau 212

Quebec
250 rue Grande-Allée ouest

Chicoutimi
1 Place du Rovaume
Boulevard Talbot

18 rue Augusta

Nouveau-
Brunswick
Caraquet
Edifice de la Fédération des
Caisses populaires Aca-

diennes Limitée

lle-du-Prince
Edouard
Charlottetown
132 rue Kent
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