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Marché des fusions et acquisitions, un aperçu

Nombre de transactions pour le trimestre1

Après sept hausses consécutives, la Banque du Canada a maintenu son
taux directeur à 5 % au quatrième trimestre, à la lumière de données
démontrant l’efficacité des taux élevés pour freiner l’inflation. Face à un
recul de 0,5 % de l’inflation et du produit intérieur brut réel du Canada
ce trimestre, les marchés envisagent de moins en moins d’autres
hausses du taux directeur en 2024. Les analystes s’attendent plutôt à
des baisses successives pendant cette période et certains prévoient
même un taux directeur à 4 % d’ici la fin de l’année.
Même si le nombre de fusions et acquisitions est passé de 362 à 348
depuis le dernier trimestre, on sent un regain d’optimisme sur le
marché alors que la valeur totale des transactions a plus que doublé
par rapport au troisième trimestre, passant de 14,1 G$ à 31,9 G$1. Le
bond de 9,3 % de l’indice composé S&P/TSX au dernier trimestre, que
nous analysons plus en détail à la page 4, illustre également ce
sentiment.
Le tableau de droite fait le bilan des transactions réalisées par secteur
au quatrième trimestre. Les faits marquants connexes sont présentés
ci-dessous :
• Poursuivant la tendance du troisième trimestre, le secteur des

matériaux (85 transactions) a connu l’activité la plus importante du
quatrième trimestre, soit 24,4 % du volume des fusions et
acquisitions pour la période. L’acquisition par Dundee Precious
Metals de Osino Resources, dont la valeur d’entreprise (VE) est
évaluée à 276,4 M$, est l’une des transactions les plus importantes
dans le secteur des matériaux.

• Le secteur industriel (72 transactions) arrive au deuxième rang,
enregistrant 20,7 % des fusions et acquisitions de la période. Parmi
les transactions dignes de mention dans ce secteur, mentionnons
l’acquisition de Ault Industries (VE de 45,5 M$) par Alta
Equipment Group.

Marché canadien des PME

1Basé sur les transactions rendues publiques au Canada.
Sources : S&P Capital IQ, Banque du Canada et Financial Post. Devise : $ CA. 
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• Le secteur des services publics a connu la plus forte augmentation du nombre de transactions sur trois mois (200 %), alors
que six transactions ont été conclues par rapport à deux au trimestre précédent. American Pacific Group a réalisé l’une des
transactions les plus importantes de la période dans ce secteur en acquérant Spark Power Group (VE de 140 M$).

348
transactions

T4 2023 
Nombre de transactions par secteur
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• Alta Equipment Group Inc. (Alta) vend et loue du matériel spécialisé de
construction et de manutention, en plus de fournir des pièces et des services
d’entretien. Présente dans plus de 80 localités, la société est l’un des plus importants
concessionnaires de matériel aux États-Unis, et est déjà bien établie en Ontario et
au Québec. Depuis son premier appel public à l’épargne en 2020, Alta a réalisé
16 acquisitions. Fondée en 1984, la société a son siège social à Livonia, au Michigan.

• Distributeur canadien de matériel pour le traitement des agrégats et l’exploitation
minière, Ault Industries Inc. (Ault) distribue en exclusivité plusieurs marques de
premier plan, dont McCloskey International, Lippmann, et Superior. Sa clientèle est
répartie en Ontario, au Québec et dans les Maritimes. Fondée en 2008, l’entreprise a
son siège social à Waterloo (Québec).

• L’acquisition de Ault permet à Alta d’étendre sa présence en Ontario et au Québec,
et d’accéder au marché des Maritimes, tout en diversifiant son segment de la
construction en croissance grâce à son entrée sur les marchés canadiens de
l’agrégat et de l’exploitation minière au Canada. De plus, Alta prendra en charge le
contrat de distributeur exclusif conclu par Ault avec McCloskey International, un
important fabricant d’équipement d’origine, dans la catégorie des concasseurs et
des tamiseurs.

• Société aurifère internationale établie au Canada, Dundee Precious Metals Inc.
(Dundee) exploite six mines et fonderies en Bulgarie, en Namibie, en Serbie et en
Équateur. Spécialisée dans l’acquisition, le développement et l’exploitation de sites
miniers, et dans le traitement de métaux précieux, la société mise principalement
sur l’or, et produit du cuivre comme sous-produit. Dundee a été fondée en 1983.
Ses bureaux sont situés à Toronto (Ontario).

• Osino Resources Corp. (Osino) est une société aurifère canadienne spécialisée
dans l’exploration et le développement de sites miniers. Outre son projet aurifère
Twin Hills en propriété exclusive dans le centre de la Namibie, Osino détient des
droits d’exploration dans une zone d’environ 8 000 km2 dans la ceinture minérale
sédimentaire de Damara, également en Namibie. La société a été fondée en 2015.
Ses bureaux sont situés à Toronto (Ontario).

• L’acquisition d’Osino ajoute un projet à long terme de grande qualité au
portefeuille croissant d’actifs de Dundee. Le projet aurifère Twin Hills augmente
immédiatement de 43 % les réserves minérales prouvées et probables de Dundee,
tandis que les droits d’exploration dans la ceinture minérale sédimentaire de
Damara ouvrent la voie à un projet prometteur à long terme.

• American Pacific Group, L.P. (American Pacific) est une société de capital-
investissement gérant des actifs totalisant plus de 1,2 G$. Le groupe investit dans des
entreprises nord-américaines de taille moyenne, ayant réalisé des investissements
dans 9 plateformes et 24 investissements complémentaires dans les secteurs de la
technologie, des services d’affaires, de la consommation et des soins de santé, ainsi
que dans le secteur industriel. Fondée en 2019, la société a son siège social à
Larkspur, en Californie.

• Spark Power Group Inc. (Spark) fournit des services de bout en bout de
construction et d’entretien de systèmes de production d’électricité dans les marchés
finaux du secteur industriel, des services publics et de l’énergie renouvelable en
Amérique du Nord. La société offre des services techniques, notamment la
construction de postes électriques, des services d’ingénierie et d’entretien préventif,
et la construction et la surveillance de systèmes de production d’énergie
renouvelable. Elle a été fondée en 2009. Ses bureaux sont situés à Oakville (Ontario).

• À la suite de cette acquisition privée, Spark poursuivra ses activités en tant qu’entité
autonome, tout en tirant profit de l’expérience d’American Pacific en gestion et de
ses ressources afin d’ajuster ses opérations et de mieux servir ses principaux marchés.

Quelques transactions conclues au Canada 
au quatrième trimestre
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Source : S&P Capital IQ, GlobeNewswire et Business Wire.
Devise : $ CA.
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• Le secteur de l’énergie, qui a dominé tous les secteurs au troisième trimestre fort d’une hausse de 18,3 %, s’est replié de
7,8 % au quatrième trimestre. Parmi les sociétés les plus performantes du secteur ce trimestre, mentionnons Secure Energy
Services Inc. (+26,4 %), dont le chiffre d’affaires et les bénéfices ont fortement augmenté, et International Petroleum
Corporation (+22,0 %), qui a racheté un nombre important de ses actions ordinaires. Cependant, les difficultés de plusieurs
sociétés, dont Cenovus Energy Inc. (-21,9 %) et Baytex Energy Corp. (-26,7 %), ont pesé trop lourd dans la balance. Les
principales embûches dans le secteur de l’énergie sont en grande parite liées à la volatilité des prix du pétrole, qui ont chuté
au quatrième trimestre.

L’indice composé S&P/TSX a bondi de 9,3 % au quatrième trimestre. Après un troisième
trimestre tumultueux où la plupart des secteurs ont enregistré des rendements négatifs, 9
des 10 secteurs ont réalisé des gains au quatrième trimestre. Des 204 sociétés inscrites à
la cote de l’indice (excluant le secteur de l’immobilier), 135 ont réalisé des gains ce
trimestre, comparativement à seulement 71 au trimestre précédent.
• Le secteur des technologies de l’information a dominé l’indice, affichant une

croissance de 19,2 %. Ce résultat est attribuable à la performance de sociétés telles
que Lightspeed Commerce Inc. (+45,8 %), dont le chiffre d’affaires a augmenté de
25 % sur 12 mois, et Shopify Inc. (+39,1 %), dont la marge brute s’est accrue de 4,1 %
sur 12 mois. Le dynamisme du secteur a cependant été freiné par BlackBerry Limited
(-26,9 %) qui n’a pas réalisé les bénéfices escomptés, en raison notamment d’une
grève de six semaines à des usines de montage de véhicules automobiles aux
États-Unis au cours du trimestre. La société a enregistré une perte nette de 21 M$ ce
trimestre, comparativement à 4 M$ à la même période l’an dernier.

• Le secteur des services financiers a progressé de 13,7 %. Cette croissance est
notamment attribuable à Nuvei Corporation (+70,9 %) qui poursuit sa solide
performance entamée au troisième trimestre. Les faits marquants de la période sont
le bond de 70 % du volume total des paiements traités qui s’est établi à 48,2 G$ US et
l’annonce d’un nouveau partenariat avec Microsoft. D’autres sociétés du secteur des
services financiers ont obtenu d’excellents résultats, dont goeasy Ltd. (+48,2 %),
Brookfield Corporation (+25,2 %) et la Banque CIBC (+21,7 %).

• Deux autres secteurs ont affiché des gains de plus de 10 %, soit ceux des services de
communication (11,5 %) et des services publics (11,0 %). Rogers Communications Inc.
(+19,0 %) a grandement contribué aux gains du secteur des services de
communication, en raison principalement de la réussite, dans des délais plus courts
que prévu, de l’intégration de Shaw Communications qu’elle a acquise récemment.
Dans le secteur des services publics, Brookfield Renewable Partners L.P. (+18,0 %) a
connu la plus forte hausse, stimulée par son acquisition de Banks Renewables Limited,
Duke Energy Renewables, LLC, et Westinghouse Electric Company LLC durant la
période. Ces transactions stratégiques incitent les analystes à faire preuve
d’optimisme à l’égard des perspectives de croissance de la société, malgré les taux
d’intérêt élevés.

T4 2023
Résultats sectoriels*

* Le rendement sectoriel est basé sur la variation des cours au sein de l’indice composé S&P/TSX pendant le quatrième trimestre de 2023. 
Sources : S&P Capital IQ, Yahoo Finance, Investopedia, The Motley Fool, Brookfield et The Globe and Mail. Devise : USD.

Marchés boursiers

Secteur Rendement

Technologies de 
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Services financiers 13,7 %

Services de 
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Services publics 11,0 %

Industriel 8,4 %

Consommation 
discrétionnaire 7,2 %

Soins de santé 6,7 %

Consommation 
de base 5,3 %

Matériaux 4,3 %

Énergie (7,8 %)

9.3%

(4.0%)

-
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Valeur de l’indice composé S&P/TSX – T4 2023

S&P/TSX Composite Index (^GSPTSE) - Index ValueIndice composé S&P/TSX (∧GSPTSE) – valeur de l’indice 
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Le dollar canadien s’est apprécié par rapport au dollar américain au quatrième
trimestre, alors que le taux de change $ US/$ CA s’établissait à 1,32 à la fin de la
période. Cette légère appréciation du dollar canadien s’explique par le sentiment
général à l’égard du billet vert, qui s’est déprécié durant le trimestre en raison des
attentes de baisses de taux plus imminentes aux États-Unis, à la lumière de
données favorables sur l’inflation et d’une reprise sur les marchés boursiers.
Après un ralentissement de 1,1 % au troisième trimestre, l’économie canadienne
s’est stabilisée alors que l’on estime à 0,5 % la contraction du PIB au quatrième
trimestre. Des améliorations ont été constatées dans certains secteurs
discrétionnaires, notamment dans les secteurs du commerce de détail, de
l’hébergement et de la restauration. Cependant, la production manufacturière a
reculé, et le marché de l’habitation a fait du surplace. On prévoit une croissance
modeste de 0,5 % de l’économie canadienne en 2024, puis une augmentation
plus marquée de 2,1 % en 2025.
Même si le nombre de mises en chantier pour l’ensemble de la période de
12 mois close le 31 décembre 2023 est proportionnellement comparable aux
chiffres du troisième trimestre, on s’attend à ce qu’il baisse à 259 000 au
quatrième trimestre, puis à 233 000 et à 232 000 en 2024 et 2025,
respectivement. Ce recul prévu est lié aux taux d’intérêt élevés, qui compliquent
le financement de nouveaux projets pour les promoteurs. De plus, des pénuries
de main-d’œuvre persistantes dans le secteur de la construction et une
augmentation du coût des matériaux devraient freiner la construction de
nouveaux logements.
L’indice des prix à la consommation (IPC) a connu un recul constant au cours de
2023, passant de 5,1 % au premier trimestre à 3,2 % au quatrième trimestre sous
l’effet des mesures de resserrement quantitatif. Le repli de l’IPC devrait se
poursuivre au cours des prochaines années, pour s’établir à 2,2 % en 2024, puis à
1,5 % en 2025.
Le taux de chômage au Canada a grimpé progressivement en 2023, passant de
5,0 % au premier trimestre à 5,8 % au quatrième trimestre. Le principal facteur de
cette hausse est la création d’emplois qui peine à garder le même rythme que
l’accroissement soutenu de la population. De plus, les entreprises embauchent
moins de personnel compte tenu de la baisse de la consommation au pays dans
le contexte de taux d’intérêt élevés. Malgré des prévisions de baisse des taux
d’intérêts et de ralentissement de l’inflation, la hausse du taux de chômage
devrait se poursuivre pour atteindre un sommet de 6,5 % en 2024, avant de
redescendre à 6,3 % en 2025.

1Taux de change au 31 décembre 2023. Prévisions de RBC Financial Markets Monthly – décembre 2023.
2 Données de la Banque du Canada Prévisions de Recherche économique RBC.
3Données et prévisions de Recherche économique RBC. 
4Données et prévisions de Services économiques TD. Les données font état des mises en chantier pour la période de 12 mois se terminant à la fin du trimestre.
Source : Banque du Canada 
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Historical Forecast

Taux de financement 
à un jour2

(%)
Année Canada
2023P 5,00 %
T1 2023 4,50 %

T2 2023 4,75 %

T3 2023 5,00 %

T4 2023P 5,00 %

2024P 4,00 %
2025P 3,00 %

Croissance du PIB réel3
(Variation sur 
12 mois (%))

Année Canada
2023P 1,0 %
T1 2023 2,5 %

T2 2023 1,4 %

T3 2023 (1,1 %)

T4 2023P (0,5 %)

2024P 0,5 %
2025P 2,1 %

Taux de 
chômage2

(%)

Année Canada
2023P 5,4 %
T1 2023 5,0 %

T2 2023 5,2 %

T3 2023 5,5 %

T4 2023 5,8 %

2024P 6,5 %
2025P 6,3 %

Indice des prix à la 
consommation2

(Variation sur 12 mois (%))

Année Canada
2023P 3,9 %
T1 2023 5,1 %

T2 2023 3,5 %

T3 2023 3,7 %

T4 2023P 3,2 %

2024P 2,2 %
2025P 1,5 %

* Remarque : La RBC prévoit un taux de change $ US/$ CA 
de 1,39 pour le premier trimestre de 2024.

Historique Prévisions
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Transactions 
récemment conclues

(niveau national)

MNP Financement d’entreprises (MNPFE) compte à l’échelle du
Canada plus de 100 professionnels spécialistes des fusions-acquisitions,
des marchés financiers et de la vérification diligente. Ce groupe
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 M$ et 300 M$.

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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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 10 dernières années, nous
avons mené à bien plus de 265 transactions, dont la valeur totale a
surpassé 4,5 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
• Champs pétrolifères
• Immobilier

• Transformation alimentaire
• Commerce de détail et distribution
• Fabrication
• Agriculture
• Automobile
• Matériaux
• Soins de santé
• Produits pharmaceutiques
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Équipe de direction

Équipe des fusions et acquisitions

Mike Reynolds
Directeur général

Calgary
Mike.Reynolds@mnp.ca

587.702.5909

Wilson Lai
Directeur général

Toronto
Wilson.Lai@mnp.ca

289.695.4386

Brett Franklin
Président
Winnipeg

Brett.Franklin@mnp.ca
204.336.6190

Bryce Davis
Directeur général

Vancouver
Bryce.Davis@mnp.ca

604.637.1514

Kevin Tremblay
Directeur général

Toronto
Kevin.Tremblay@mnp.ca

647.943.4051

Jean-Raymond Lafond
Directeur général

Drummondville
Jean-Raymond.Lafond@mnp.ca

819.473.7251

Erik St-Hilaire
Directeur général

Winnipeg
Erik.St-Hilaire@mnp.ca

204.336.6200

Jonathan Banford
Directeur général

Chicoutimi
Jonathan.Banford@mnp.ca

418.696.3924

Jasmin Allard
Directeur général

Sherbrooke
Jasmin.Allard@mnp.ca

819.560.7856

Aleem Bandali
Directeur général

Vancouver
Aleem.Bandali@mnp.ca

778.374.2140

Chris Chapman
Directeur général

Toronto
Chris.Chapman@mnp.ca

416.596.1711

Stephen Shaw
Directeur général

Toronto
Stephen.Shaw@mnp.ca

416.515.3883

John Caggianiello
Directeur général

Toronto
John.Caggianiello@mnp.ca

416.513.4177

Jonathan Conly
Directeur général

Vancouver
Jonathan.Conly@mnp.ca 

604.637.1516

Éric Grondin
Directeur général

Sherbrooke
Éric.Grondin@mnp.ca

819.823.3290

Mark Reynolds
Directeur général

Calgary
Mark.Reynolds@mnp.ca

403.536.5548

Frédéric Fortin
Directeur général

Chicoutimi
Frederic.Fortin@mnp.ca

418.696.4561

Jon Edgett
Directeur général

Waterloo
Jon.Edgett@mnp.ca

519.772.7460

Mark Regehr
Directeur général

Edmonton
Mark.Regehr@mnp.ca

780.969.1404

Craig Maloney
Directeur général

Halifax
Craig.Maloney@mnp.ca

902.493.5430

Patrick Khouzam
Directeur général

Montréal
Patrick.Khouzam@mnp.ca

514.228.7874

Johnny Earl
Directeur général

Vancouver
Johnny.Earl@mnp.ca

604.637.1504

Équipe de la vérification diligente

David Cyr
Directeur général

Montréal
David.Cyr@mnp.ca

514.884.1764

Saad Arif
Directeur général

Toronto
Saad.Arif@mnp.ca

647.943.4104

MNPFE.ca
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