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Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Après avoir atteint des niveaux records en 2021, pour la
valeur et le volume des transactions, les fusions et les
acquisitions ont connu une baisse appréciable au premier
trimestre en raison de la hausse de l’inflation et des taux
d’intérêt et de l’éclatement d’un conflit géopolitique qui
ont douché l’optimisme des investisseurs. La valeur totale
des 64 transactions réalisées au premier trimestre de
2022 s’élevait à 4,9 milliards de dollars, contre
9,2 milliards de dollars pour 100 transactions au
quatrième trimestre de 2021.
Le tableau résume les transactions réalisées par secteur
au premier trimestre. Les faits marquants connexes sont
également présentés ci-dessous.
• Tous les secteurs ont enregistré une diminution du

volume de transactions par rapport au trimestre
précédent.

• Les secteurs des matériaux et de la santé
(10 transactions chacun) ont connu l’activité la plus
importante du premier trimestre de 2022, soit 31,3 %
des fusions et acquisitions de la période.

• Le secteur des technologies de l’information
(9 transactions) représente 14,1 % du volume de la
période.

• Le secteur de l’énergie (8 transactions) a pour sa part
vu 12,5 % des fusions et acquisitions du premier
trimestre.

Segment des entreprises de taille intermédiaire au Canada

*Selon les transactions canadiennes déclarées publiquement dont la valeur d’entreprise se situe entre 5 millions et 500 millions de dollars. Devise : CAD.

Source : S&P Capital IQ.
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Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

• Neighbourly Pharmacy Inc. (« Neighbourly ») est un
propriétaire et exploitant de 172 pharmacies au Canada.
Neighbourly a été fondée en 2015. Son siège social se
situe à Toronto (Ontario).

• Rubicon Pharmacies Canada Inc. (« Rubicon »), le plus
important propriétaire et exploitant de pharmacies
indépendantes dans l’Ouest du Canada, compte plus de
100 établissements. Rubicon a été fondée en 2005. Son
siège social est à Winnipeg (Manitoba).

• Cette transaction permettra à Neighbourly de poursuivre
sa croissance externe par une augmentation à la fois
importante et complémentaire de sa présence dans
l’Ouest du Canada.

• TELUS Corporation (« TELUS ») et ses filiales proposent
une gamme de produits et de services de
télécommunications et de technologies de l’information
au Canada. La société a été fondée en 1998. Son siège
social est situé à Vancouver (Colombie-Britannique).

• Fully Managed Inc. (« Fully Managed ») fournit des
services de technologies de l’information. L’entreprise
propose des solutions informatiques, de cybersécurité,
infonuagiques, de soutien localisé et à distance de
même que des solutions d’affaires numériques gérées à
l’intention du personnel et des services professionnels.
Fondée en 2002, Fully Managed a son siège social à
Vancouver (Colombie-Britannique).

• Cette transaction permettra à TELUS d’élargir son offre
dans les domaines des technologies de l’information,
des stratégies technologiques et de la gestion de
réseaux.

• Corporation Pétroles Parkland (« Parkland ») est une
société internationale de premier plan spécialisée dans
la mise en marché de carburant et l’exploitation de
dépanneurs et de commerces de détail. Fondée en 1977,
la société a son siège social à Calgary (Alberta).

• M&M Food Market (« M&M ») est une entreprise de
détail qui commercialise sa marque d’aliments surgelés
en ligne et en magasin partout au Canada. Elle compte
plus de 300 magasins exploités directement et
franchisés et ses produits sont également offerts dans
plus de 2 000 autres commerces. M&M a été fondée en
1980. Son siège social se situe à Mississauga (Ontario).

• Cette transaction s’inscrit dans la stratégie de
diversification de Parkland, qui vise à élargir l’offre
alimentaire et la clientèle de la société ainsi qu’à stimuler
l’innovation. Parkland vendra les produits de M&M dans
ses dépanneurs existants et futurs.

Source : Capital IQ et Pitchbook.
« VE » signifie valeur de l’entreprise 
Tous les montants sont exprimés en $ CA.

Quelques transactions récentes conclues au Canada

Transaction 
annoncée

10 mars 2022

VE 435 M$

VE/BAIIA 11,2x

VE/Bénéfices 1,4x

Transaction 
conclue

1er janvier 2022

VE 173 M$

VE/BAIIA Non divulgué

VE/Bénéfices Non divulgué

Transaction 
conclue

18 février 2022

VE 322 M$

VE/BAIIA 8,5x

VE/Bénéfices Non divulgué

Acquisition

Acquisition

Acquisition
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Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

L’indice composé S&P/TSX a enregistré des gains au premier
trimestre de 2022, grâce principalement à la vigueur du marché
des produits de base. Six secteurs ont dégagé un rendement positif
au cours de la période, dont l’énergie et les matériaux, qui ont
inscrit des gains de deux chiffres. Pour 2022, 150 des 243 sociétés
inscrites à la cote de l’indice ont enregistré un gain. L’indice a
dégagé un rendement de 3,1 % au cours du trimestre.

• Le secteur de l’énergie a éclipsé l’ensemble du marché au
premier trimestre, bondissant de 31,4 % en raison d’une hausse
appréciable des prix du pétrole et du gaz naturel. Canadian
Natural Resources, Suncor Energy, Imperial Oil et Enbridge sont
au nombre des sociétés du secteur qui ont dégagé d’excellents
résultats.

• Durant la période, le secteur des matériaux a connu une hausse
de 20,8 % surtout attribuable aux politiques commerciales
menées en réaction au conflit ukrainien, qui ont causé de
nouvelles perturbations des chaînes d’approvisionnement et
des hausses des prix des produits de base. La volatilité accrue
du marché et l’incertitude croissante ont augmenté la
popularité des valeurs refuges, ce qui a stimulé le prix de l’or et
permis aux titres aurifères de dégager un rendement positif.

• Les technologies de l’information ont eu du plomb dans l’aile
pendant une bonne partie du premier trimestre. Le secteur s’est
replié de 18 % sous l’effet des secousses du marché et de
hausses anticipées des taux d’intérêt. Le titre de Shopify est
parmi ceux qui ont le plus nui au secteur. En effet, le géant
technologique canadien a vu sa capitalisation boursière
s’amenuiser de plus de 100 milliards de dollars durant le
trimestre après avoir opiné que les mesures de relance
gouvernementales et la montée en popularité du commerce
électronique entraînées par la COVID-19 ne se poursuivraient
pas en 2022.

T1 2022 Rendement sectoriel*

Secteur
Indice composé 

S&P/TSX

Énergie 31,4%

Matériaux 20,8%

Services de 
communication

8,1%

Consommation de base 5,6%

Services publics 4,7%

Industrie 2,9%

Finance (0,4%)

Soins de santé (8,0%)

Consommation 
discrétionnaire

(9,3%)

Technologies de 
l’information

(18,0%)

*Le rendement sectoriel est basé sur la variation des cours au sein de l’indice composé S&P/TSX pendant le premier trimestre de 2022.

Sources : S&P Capital IQ, Linde Equity – TSX Quarterly Review et Raymond James – Quarterly Insights & Strategies.

Marchés boursiers

3,1%
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Sources : S&P Capital IQ, Banque du Canada, CBC et Global News. Les prochaines annonces de taux d’intérêt devraient avoir lieu le 13 avril 

et le 1er juin 2022.

Rendement des obligations d’État – Canada

Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Le 2 mars 2022, devant la vigueur soutenue de l’économie, les bons chiffres de l’emploi et l’augmentation de
l’inflation, la Banque du Canada (« BdC ») a relevé le taux de financement à un jour de 0,25 % pour la première fois
depuis 2018. La BdC va toutefois continuer de soutenir l’économie canadienne. Elle maintiendra donc ses
placements en obligations du Canada jusqu’à ce qu’il soit opportun de réduire son bilan.

La vaccination à grande échelle et les mesures de
relance gouvernementales ont permis au Canada de
bien se tirer d’affaire lors de la pandémie. Toutefois,
les perturbations des chaînes d’approvisionnement
mondiales qui ont entravé la production et le
transport ont alimenté l’inflation dans la plupart des
régions du monde. En outre, l’invasion sans motif de
l’Ukraine par la Russie est une autre source majeure
d’incertitude qui fait grimper encore plus les prix de
l’énergie et des aliments. L’indice des prix à la
consommation a ainsi atteint 5,5 % lors du premier
trimestre, son plus haut niveau en 30 ans.

Puisque l’inflation demeure élevée, les acteurs
économiques pourraient revoir à la hausse leurs
prévisions d’inflation à long terme. Or, la BdC prévoit
utiliser ses outils de politique monétaire pour
rabaisser l’inflation à 2 %. Par conséquent, la banque
centrale s’attend à devoir relever les taux d’intérêt de
nouveau et réévaluer la fin de ses mesures
d’assouplissement monétaire. Le rythme de la
hausse des taux et du resserrement quantitatif de
même que le moment de leur mise en œuvre seront
dictés par l’évaluation que fait la BdC de l’économie
canadienne.

Le taux de chômage a baissé, passant de 6,6 % au quatrième trimestre de 2021 à 6,3 % au premier trimestre de
2022. Le taux de rendement des obligations sur 10 ans du gouvernement du Canada est passé de 1,48 % (T4 2021)
à 2,4 % (T1 2022), tandis que leur taux sur 2 ans a bondi de 0,90 % (T4 2021) à 2,27 % (T1 2022). L’écart de taux
entre les obligations sur 2 ans et sur 10 ans s’est resserré, passant d’environ 0,58 % (T4 2021) à 0,13 % (T1 2022).

Trimestre précédent Année précédente
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Sources : S&P Capital IQ, Réserve fédérale américaine et CNBC. Les prochaines annonces de taux d’intérêt devraient avoir lieu à l’issue de la réunion 

du 3 et 4 mai du Comité de l’open market de la Réserve fédérale américaine (FOMC).

Rendements des obligations d’État – États-Unis

Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Le 16 mars 2022, la Réserve fédérale américaine (la « Fed ») a relevé ses taux d’intérêt de 0,25 % et fait passer sa
fourchette cible à 0,25 % - 0,50 % en réponse à la vigueur de l’économie et de l’emploi. Elle envisage de
commencer à réduire ses placements en titres du Trésor et en titres adossés à des créances hypothécaires à l’issue
d’une de ses prochaines réunions.

En mars 2022, le conseil de la Fed était
majoritairement d’avis que les taux d’intérêt se
situeront entre 2,0 % et 3,5 % jusqu’en 2024 et
unanimement convaincu qu’ils oscilleraient entre
2,0 % et 3,0 % à long terme.

Les obligations sur 2 ans et sur 10 ans du
gouvernement des États-Unis ont clôturé la période
à un taux de rendement de 2,28 % et 2,32 %,
respectivement.

Au premier trimestre, la Fed a revu à la baisse ses
prévisions pour le produit intérieur brut réel, le
faisant passer de 5,5 % à 2,8 %. Cette réévaluation a
été motivée par l’inflation, notamment la hausse des
prix de l’énergie et des aliments, qui plombe le
pouvoir d’achat des consommateurs et ralentit la
croissance de leurs dépenses personnelles.

Le taux de chômage médian pour 2021 s’élèverait à
3,5 %, ce qui reflète une amélioration de l’emploi par
rapport à la prévision de 4,3 % établie en décembre.
Après révision, la Fed a fixé son taux de chômage
prévisionnel pour 2024 à 3,6 % et maintenu celui
pour 2023 à 3,5 %.

La Fed continuera de surveiller les nouvelles données sur les perspectives économiques et l’évolution de la situation
mondiale, et agira en conséquence pour soutenir l’économie. Ses évaluations prendront en compte un large
éventail de renseignements, notamment des chiffres sur la santé publique, l’état du marché de l’emploi, les
pressions et les anticipations inflationnistes, ainsi que l’évolution de la situation financière et internationale.

Trimestre précédent Année précédente
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1Comex est le marché principal pour la négociation de contrats à terme et d’options sur des métaux comme l’or, l’argent, le cuivre et l’aluminium.
2Le Index and Option Market (IOM) est une division de la Chicago Mercantile Exchange, la plus grande bourse de contrats à terme et d’options aux États-Unis.

Source : S&P Capital IQ et CNBC. Tous les montants sont exprimés en $ US, à moins d’indication contraire.

Marchés des produits de base

Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Pétrole brut

• Les prix du Western Canadian Select (« WCS ») et
du West Texas Intermediate (« WTI ») ont
respectivement augmenté de 26,3 %, pour
s’établir à 88,50 $ le baril, et 22,1 %, pour s’établir
à 101,30 $ le baril, depuis la fin du trimestre
précédent.

• En raison de la forte demande et des sanctions
commerciales imposées à la Russie par suite de
son invasion de l’Ukraine, le WCS et le WTI ont
atteint des sommets respectifs de 95,90 $ et
108,30 $ le baril au cours du premier trimestre.

• Au cours de cette période, l’écart entre le WCS et
le WTI est demeuré sensiblement le même qu’au
trimestre précédent, soit 12,80 $ le baril.

• Les prévisions pour 2022 font état d’un repli du
WCS et du WTI à un cours moyen de 82,50 $ et de
93,30 $ le baril, respectivement.

Gaz naturel

• Les cours du gaz naturel ont gagné 58,6 %
(environ 2,1 $/million de BTU) depuis le dernier
trimestre, pour s’établir à 5,6 $/million de BTU en
mars 2022 sous l’effet de l’incertitude entourant
les conflits géopolitiques, de la forte demande et
des problèmes d’approvisionnement.

• On s’attend à ce qu’ils continuent d’augmenter au
second trimestre pour ensuite se stabiliser au
deuxième semestre de 2022 et en 2023.
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1Comex est le marché principal pour la négociation de contrats à terme et d’options sur des métaux comme l’or, l’argent, le cuivre et l’aluminium.
2Le Index and Option Market (IOM) est une division de la Chicago Mercantile Exchange, la plus grande bourse de contrats à terme et d’options aux États-Unis.

Source : S&P Capital IQ et CNBC. Tous les montants sont exprimés en $ US, à moins d’indication contraire.

Marchés des produits de base

Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Or

• Au premier trimestre de 2022, l’or a atteint 1 954 $
l’once, en hausse de 6,9 % par rapport aux trois
mois précédents.

• La volatilité récente du marché et l’inquiétude que
fait planer le conflit russo-ukrainien ont fait
augmenter la demande pour les valeurs refuges
comme l’or.

• Comme l’or est libellé en dollars américains, les
investisseurs étrangers ont tendance à le délaisser
au profit de sources de valeur plus classiques
quand cette monnaie s’apprécie. Le cours du
métal jaune évolue donc en sens inverse de celui
du billet vert.

• On s’attend à ce que l’or augmente modestement
en 2023 pour atteindre un cours moyen de
1 963 $ l’once.

Bois d’œuvre

• Sous l’effet d’une forte demande déjà observée à
la fin de 2021 et de problèmes
d’approvisionnement, les prix de bois d’œuvre ont
continué de grimper au premier trimestre de
2022. Ils ont par la suite baissé pour s’établir à
0,97 $ le pied-planche à la fin de la période.

• La résolution des problèmes d’approvisionnement
et le ralentissement du marché de l’habitation
devraient ramener le bois d’œuvre à un prix
moyen de 0,88 $ le pied-planche en 2023.
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Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Le dollar canadien s’est apprécié légèrement au
premier trimestre de 2022. Le taux de change $ CA/$
US a clôturé la période à 1,25, contre 1,27 lors du
trimestre précédent. Au premier trimestre de 2022, le
resserrement des mesures sanitaires attribuable au
variant Omicron de la COVID-19 et le conflit en Ukraine
ont pesé sur le huard, qui s’est par la suite redressé en
raison d’une demande accrue pour les produits
canadiens et des perturbations des chaînes
d’approvisionnement, qui ont contribué à la hausse des
prix de produits de base.

Après un important rebond de 4,6 % en 2021, le PIB
réel du Canada s’est replié au premier trimestre de
2022 pour s’établir à 3,5 %. L’invasion de l’Ukraine par
la Russie, les problèmes d’approvisionnement, la
recrudescence des cas de COVID-19 et le relèvement
des taux d’intérêt sont parmi les facteurs qui ont joué
contre le PIB. Malgré ces contrecoups, on prévoit que
le PIB inscrira une croissance de 4,3 % en 2022.

Le marché de l’habitation canadien a connu une année
record en 2021 : la revente de maisons a surpassé de
21 % (114 000 unités) le sommet annuel atteint en 2020.
On s’attend toutefois à un ralentissement de l’activité
immobilière en 2022 en raison de la récente hausse
des taux d’intérêt, le petit nombre d’inscriptions et
l’augmentation du prix des logements.

Le taux de chômage a continué de baisser au Canada
pour s’établir à 6,3 % en mars 2022, la pénurie de
main-d’œuvre entraînant une forte demande et de
meilleures possibilités sur le marché du travail.

Remarque : La RBC prévoit un taux de change $ CA/$ US de 1,27 
pour le deuxième trimestre de 2022.

1Taux de change au 31 mars 2022. Prévisions de RBC Financial Markets Monthly – Mars 2022.

Sources : S&P Capital IQ, RBC Marchés des Capitaux – Recherche économique, Économique RBC – Mise à jour des tendances actuelles – Canada, 

TD – Prévisions économiques trimestrielles – Canada, www.tradingeconomics.com/canada/unemployment-rate.

Croissance du PIB réel

(Variation sur 12 mois (%))  

Année Canada

2021 4,6 %

T2 2021 -3,2 %

T3 2021 5,5 %

T2 2021 6,7 %

T1 2022P 3,5 %

2022P 4,3 %

2023P 2,6 %

Taux de chômage

(%) 

Année Canada

2021 7,4 %

T2 2021 7,9 %

T3 2021 7,2 %

T4 2021 6,6 %

T1’ 2022P 6,3 %

2022P 5,9 %

2023P 5,7 %

Mises en chantier

(milliers) 

Année Canada

2021 271

T2 2021 279

T3 2021 262

T4 2021 261

T1 20’22P 277

2022P 263

2023P 236

Indice des prix 
à la consommation

(Variation sur 12 mois (%))

Année Canada

2021 3,4 %

T2 2021 3,3 %

T3 2021 4,1 %

T4 2021 4,6 %

T1 2022P 5,5 %

2022P 4,7 %

2023P 2,1 %

Le point sur l’économie canadienne

1.25
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À propos de MNP

Transactions 
récemment conclues

(Québec)

MNP Financement d’entreprises (MNPFE) compte à l’échelle du
Canada plus de 100 professionnels spécialistes des fusions-
acquisitions et de la vérification diligente. MNPFE accompagne des
clients de pratiquement tous les secteurs dans la préparation, la
planification et la réalisation de leurs transactions.

La valeur des transactions varie typiquement entre 3 millions de
dollars et 300 millions de dollars.

Portée locale et internationale

MNP fait partie de Praxity, une alliance mondiale de cabinets
indépendants de comptabilité et de services-conseils unique en son
genre créée pour répondre à des besoins commerciaux à l’échelle
mondiale. À titre de membre de Praxity, nous pouvons offrir un
accès à des services-conseils en financement d’entreprises, en
comptabilité et en fiscalité partout dans le monde. Nous sommes
aussi affiliés à Corporate Finance Cross Border, qui regroupe plus de
250 spécialistes des fusions-acquisitions dans plus de 30 pays.

Services

• Vérification diligente

• Services-conseils 
transactionnels

• Désinvestissements

• Acquisitions

• Financement 
par emprunt
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À propos de MNP

Transactions 
récemment conclues

(niveau national)

Expérience transactionnelle

Depuis sa création, notre équipe a joué le rôle de conseiller dans
des centaines de transactions de différentes valeurs dans une
grande variété de secteurs. Au cours des huit dernières années,
nous avons mené à bien plus de 200 transactions, dont la valeur
totale a surpassé 3,5 milliards de dollars (sans compter les mandats
de vérification diligente).

Approche pratique 

Aujourd’hui, les opérations de fusion et acquisition demandent une
approche pratique du début à la fin du processus, y compris la
participation active de spécialistes aguerris. Nos professionnels
chevronnés sont à la disposition de nos clients pour répondre à
leurs besoins. Nous informons nos clients régulièrement de l’état
du mandat, des problèmes rencontrés, des résultats obtenus et des
progrès réalisés.

Offre de services intégrés

Nous tirons parti de la vaste expérience et du réseau de spécialistes
chevronnés de nos partenaires à l’échelle locale, nationale et
internationale pour répondre à des questions de planification
fiscale antérieure à la transaction, de structuration de la transaction,
de planification successorale, d’évaluation, de vérification diligente,
d’amélioration du rendement et de gestion des risques.

Expérience sectorielle

• Transport

• Construction

• Logiciels

• Services financiers

• Technologies

• Énergie

• Secteur pétrogazier

• Immobilier

• Aliments et boissons

• Commerce de détail 
et distribution

• Fabrication

• Agriculture

• Automobiles

• Matériaux

• Soins de santé

• Produits 
pharmaceutiques
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Équipe de direction

Équipe de la 
vérification diligente

Équipe des fusions 
et acquisitions

Mike Reynolds
Directeur général

Calgary
Mike.Reynolds@mnp.ca

587.702.5909

Johnny Earl
Directeur général

Vancouver
Johnny.Earl@mnp.ca 

604.637.1504

Brett Franklin
Président
Winnipeg

Brett.Franklin@mnp.ca
204.336.6190

Mark Regehr
Directeur général

Edmonton
Mark.Regehr@mnp.ca

780.969.1404

John Caggianiello
Directeur général

Toronto
John.Caggianiello@mnp.ca 

416.513.4177

Dan Porter
Directeur général

Toronto
Dan.Porter@mnp.ca

416.515.3877

Jon Edgett
Directeur général

Waterloo
Jon.Edgett@mnp.ca

519.772.7460

Erik St-Hilaire
Directeur général

Winnipeg
Erik.St-Hilaire@mnp.ca

204.336.6200

Éric Grondin
Directeur général

Sherbrooke
Éric.Grondin@mnp.ca

819.823.3290

Jonathan Banford
Directeur général

Chicoutimi
Jonathan.Banford@mnp.ca

418.696.3924

Aleem Bandali
Directeur général

Vancouver
Aleem.Bandali@mnp.ca

778.374.2140

MNPFE.ca

Kevin Tremblay
Directeur général

Toronto
Kevin.Tremblay@mnp.ca

647.943.4051

Stephen Shaw
Directeur général

Toronto
Stephen.Shaw@mnp.ca

416.515.3883

Craig Maloney
Directeur général

Halifax
Craig.Maloney@mnp.ca

902.493.5430

Jean-Raymond Lafond
Directeur général

Drummondville
Jean-Raymond.Lafond@mnp.ca

819.473.7251

Patrick Khouzam
Directeur général

Montreal
Patrick.Khouzam@mnp.ca

514.228.7874
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