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Introduction

• Le vieillissement de la population est un frein à la 
croissance de productivité et de prospérité des 
économies développées, dont le Québec (Beaudry, 
Collard et Green, 2005; Rheault et Poirier, 2012) 


• Forte augmentation des intentions de transfert 
d’entreprise des propriétaires de PME depuis 2007 
au Québec, moins prononcée ailleurs au Canada à 
l’exception des provinces de l’Atlantique, et 
s’accélère depuis la pandémie (Duhamel et al, 2019; 
Lecorne, Duhamel et Dumont, 2021)


• ~ 120 000 PME canadiennes seront sur le marché 
pour être transférée à l’externe d’ici cinq ans 
selon Ratté (2021)


• ~ 15 000 PME québécoises d’ici la fin de 2021 
selon Duhamel (2020)
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Introduction

• Le vieillissement des propriétaires de PME 
menace la pérennité des PME du Québec Inc. 
et des écosystèmes entrepreneuriaux au 
Canada et au Québec (Bruce et Wong, 2012; 
Cadieux, Lecorne, Gratton et Grenier, 2020)


• 39 % des propriétaires de PME agés de 65 
et plus avaient l’intention de procéder à un 
transfert au cours des cinq prochaine 
années en 2017 (Duhamel et al., 2019, 
Tableau 17)


• Situation similaire dans d’autres pays 
développés (Chand et Tung, 2014; Liang, 
Wang et Lazear, 2018; Tourdjman et Le Dret, 
2019) 
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Introduction
• Inéquité fiscale du transfert d’entreprises 

familiales et admissibilité à la déduction du 
gain en capital


• Quantification du total des gains en capital 
réalisé par l’ensemble des activités de 
transferts de PME au Québec (2017-2022): 
15,7 milliards $ (41% transferts familiaux)


• Impact sur les politiques publiques              
> Budget du Québec 25 mars 2021 
(assouplissement fiscal)                               
> Canada Projet C-208 / c.21 29 juin 2021 


• Boni: Survol des recommandations fiscales 
antérieures (22) sur la transmission de PME 
qui remontent jusqu’en 1998
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Introduction

• Cas d’espèce: L’économie japonaise observe une baisse 
de 21 % du nombre de PME entre 1999 et 2014 qu’on 
attribue au vieillissement des dirigeants de PME


• Que représenterait l’expérience japonaise en 2019-2034  ?

• Fermeture de 53 475 PME avec au moins 1 employé au 

Québec

• Fermeture de 203 455 PME avec au moins 1 employé 

dans les autres provinces et territoires


• Illustration: Village de Nagoro, Vallée de Iya, Île de 
Shikoku*


• Population: 35 (2019)

• Épouvantails : > 350 (2019)

• Aucune entreprise, à l’exception du musée 

d’épouvantails
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Source: Rich, M. (2019). There Are No Children Here. Just Lots of Life-Size Dolls. The New York Times, Japan Dispatch. December 17 (updated Oct. 8, 2021). 

Photo: Ina Jaffe, NPR (Source: Jaffe, I. (2016). A Dying Japanese Village Brought Back To Life — By 
Scarecrows. Postcards, Morning Edition, NPR, August 26.  

L’arrêt d’autobus de Nagoro (2016)

https://www.nytimes.com/2019/12/17/world/asia/japan-dolls-shrinking-population-nagoro.html
https://www.npr.org/sections/parallels/2016/08/26/490687505/a-dying-japanese-village-brought-back-to-life-by-scarecrows
https://www.npr.org/sections/parallels/2016/08/26/490687505/a-dying-japanese-village-brought-back-to-life-by-scarecrows


Questions de recherche

• Quels sont les impacts économiques des 
intentions de transferts d’entreprises au 
Québec et au Canada?


• Les intentions de transfert d’entreprises sont-
elles précurseurs à la fermeture ou à la 
pérennité des entreprises ?


• Enjeux 


• Intention vs. transfert d’entreprise


• Impacts à court et long termes
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Littérature
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Aperçu de la littérature empirique

• Impacts après le transfert de la propriété ou du contrôle d’entreprises familiales (ou, 
succession)


• Riche littérature qui s’intéresse à la performance économique et financière d’un 
transfert de propriété ou de contrôle d’entreprises familiales : Bennedsen, Nielsen, 
Pérez-González et Wolfenzon (2007); Bertrand et Shoar (2006); Cucculelli et Micucci 
(2008); Molly, Laveren et Deloof (2010) ; Pérez-González (2006) ; Smith et Amoako-Adu 
(1999) ; Tsoutsoura (2015) ; Villalonga et Amit (2006) ; Werner, Schell et Haunschild 
(2019)


• Une succession familiale serait performante financièrement (Werner et al., 2019), mais 
moins qu’à l’externe


• Bastié, Cieply et Cussy (2018) montrent qu’un transfert interne (aux employés ou 
dirigeants) est plus pérenne et plus performant en terme de création d’emploi que les 
transferts externes, qui sont plus performants en terme de croissance de revenu 
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Aperçu de la littérature empirique

• Impacts avant le transfert de la propriété ou du contrôle d’entreprises


• Stiglbauer et Weiss (2000) et Werner, Schell et Haunschild (2019) 
montrent qu’un transfert d’entreprise influence négativement les 
activités et la performance d’une entreprise avant le transfert de 
l’entreprise familiale


• Griliches et Regev (1995), Almus (2004), Blanchard, Huiban et Mathieu 
(2014), Carreira et Teixeira (2011) et Coad et Kato (2020) montrent que 
la fermeture d’une entreprise est précédée d’une réduction de sa 
productivité, soit l’«ombre de la mort» (shadow of death)
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Aperçu de la littérature empirique

• Un écart sépare l’intention du transfert de l’entreprise


• L’intention d’un transfert peut ne pas avoir d’impact sur les activités 
de l’entreprise


• Diwisch, Voithofer et Weiss (2009) montrent que l’intention n’a pas 
d’influence sur la croissance de l’emploi


• L’intention d’un transfert peut dérailler et favoriser la fermeture de 
l’entreprise


• Väre, Weiss et Pietola (2005), Parker (2016), Tsuruta (2021)
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Les impacts économiques des intentions de 
transfert d’entreprise
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Intention

de procéder à un 
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d’ici cinq ans 

(t)

Procède au transfert 
de l’entreprise 
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Intention

de procéder au 
transfert avorte


(t+L)

Performance 
économique et 
financière de 
l’entreprise 


(t+N)

Fermeture de 
l’entreprise 


(t+N)



Hypothèses empiriques

• L’intention de procéder au transfert d’une entreprise représente une menace 
fantôme aux activités et à la performance de l’entreprise


• L’intention de procéder au transfert réduit l’emploi, revenu annuel, profits 
comptables, capitaux propres, dépasse le seuil d’exonération fiscal du 
propriétaire de l’entreprise


• L’intention de procéder au transfert d’une entreprise représente un spectre 
de fermeture de l’entreprise et menace sa pérennité


• L’intention de procéder au transfert réduit le taux de survie de l’entreprise


• Puisque les intentions déclarées visent un horizon de cinq ans, les impacts 
économiques doivent avoir un horizon d’au moins cinq ans

15



Méthodologie
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Méthodologie

• Modèle d’inférence statistique causale de Rubin


• L’inférence statistique de l’impact causal des intentions déclarées de procéder à un transfert 
d’entreprise au cours des cinq prochaines années nécessite d’inférer un niveau potentiel 
(non observable) de performance comme si son propriétaire n’avait pas eu l’intention de 
procéder à un transfert (Neyman, 1923; Rubin, 1974, 1975, 1978)


• Plusieurs mécanismes d’assignation possibles (individualiste, probabiliste, et 
“uncounfounded assignment mechanism”) à un « traitement » (Imbens et Rubin, 2015)


• Assignation aléatoire (la règle d’or)


• Assignation sur le score de propension (estimateur d’appariement)


• Traitement est l’intention de transférer une entreprise en 2007 —> contrefactuel


• Diwisch et al. (2009), Tsusuta (2021) vs. Bastié et al. (2018), 
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ESTIMATEUR D’APPARIEMENT (“MATCHING ESTIMATOR”)
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ESTIMATEUR D’APPARIEMENT 2 (“MATCHING ESTIMATOR”)
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ESTIMATEUR D’APPARIEMENT 3 (“MATCHING ESTIMATOR”)

• Le conditionnement sur les caractéristiques (X) tient compte du biais de 
sélection dû aux différences observables entre entreprises traitées et non 
traitées. 


• L'idée derrière les estimateurs d'appariement est d'associer le résultat 
manquant en trouvant une autre entreprise dont les covariables X sont 
similaires mais a été exposée à l'autre traitement


• Avantages et inconvénients des estimateurs correspondants 

	! Bien adapté aux données transversales

	! Aucune hypothèse sur la forme fonctionnelle ou la distribution

	" On contrôle uniquement l'hétérogénéité observée
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PROTOCOLE D’APPARIEMENT

Source: 



Données
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Les données

• Enquête sur le financement (et la croissance) des PME de Statistique Canada, 2007


• Échantillon stratifié de 37 058 PME d’une population-cible de 2 millions de PME (< 500 
employés) au Canada


• 15,8 % déclarent avoir l’intention de procéder à un transfert au cours des cinq prochaines 
années, 17,8% au Québec


• Couplage des observations d’entreprise sur une base expérimentale avec l’Environnement de 
fichiers couplables (EFC) de Statistique Canada


• Index général des renseignements financiers, 2007-2017 (nombre d’employés, revenu annuel, 
profits comptables, capitaux propres, valeur marchande est. dépasse le seuil d’exonération 
fiscal, indicateur de fermeture de l’entreprise)


• Duhamel et al. (2019) et Duhamel et al. (2020) utilisent les données de 2017. Les données de l’EFC 
disponible en 2021 ne permettent pas de tester les hypothèses sur un horizon plus long que 2 ans.
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Appariement
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L’appariement I : Nombre d’employés et industries
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Avant l’appariement Après l’appariement

Caractéristiques Intention Transfer

(TRE=1)

Pas d’intention de transfert

(TRE=0)

Pr > |Z| 
ou


Pr > |t|

Intention 
Transfer

(TRE=1)

Pas 
d’intention 
de transfert


(TRE=0)

Pr > |Z| 
ou


Pr > |t|

N 1078 3530 ---- 1078 1078 ----
Nombre d’employés


(nb d’employés)
25,55 33,69 0,0006 25,55 25,67 0,9633

Type d’Industrie (en %)
Intensif en main d’œuvre 32,56 32,46 0,9532 32,56 31,45 0,5795

Intensif en ressource 11,69 11,56 0,9072 11,69 11,60 0.9465
Intensif en rendement d’échelle 7,42 6,71 0,4333 7,42 8,91 0.2080

Intensif en spécialisation 1,48 1,30 0,6624 1,48 1,02 0,3328
Intensif en science 7,51 9,46 0,0387 7,51 8,16 0,5748
Intensif en vente 20,04 18,13 0,1673 20,04 17,35 0,1089

Intensif en service professionnel 19,29 20,37 0,4367 19,29 21,52 0,1995
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Avant l’appariement Après l’appariement
Caractéristiques Intention Transfer


(TRE=1)
Pas d’intention de transfert


(TRE=0)
Pr > |Z| ou


Pr > |t|
Intention 
Transfer

(TRE=1)

Pas d’intention 
de transfert


(TRE=0)

Pr > |Z| 
ou


Pr > |t|

N 1078 3530 ---- 1078 1078 ----
Géographie (en %)

Région Atlantique 11,41 13,65 0,4660 11,41 10,95 0,7325

Région Québec 22,54 23,26 0,6233 22,54 22,36 0,9178

Région Ontario 24,77 24,19 0,7011 24,77 23,93 0,6515

Région Nord 4,08 3,29 0,2373 4,08 4,36 0,7479

Région Pairies 9,09 7,08 0,0396 9,09 7,79 0,2780

Région Alberta 15,31 16,09 0,5323 15,31 16,05 0,6356

Région Colombie-Britannique 12,80 12,44 0,7527 12,80 14,56 0,2336

L’appariement II : La région



L’appariement par le score de propension

• Entreprises 
• Nombre d’employés, secteur industriel de Pavitt, région

• Structure de financement


• taux d’intérêt moyen, demande de financement externe, 
application de crédit bancaire et de fonds de roulement, 
financement gouvernemental, programme de financement 
des petites entreprises, financement de crédit-bail, 
financement de capitaux propres, aide gouvernementale, 
prévoit faire une demande de prêt dans les 12 prochains 
mois


• Mode de démarrage

• acquisition de la famille, acquisition externe, ex nihilo


• Cycle de vie

• en démarrage, début de commercialisation, forte 

croissance, à maturité, nombre d’année que l’entreprise 
fait des ventes


• Orientation

• Propriété familiale, fait de la R&D, exporte


• Statut juridique 

• Incorporée
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• L’appariement procède sur la base de 48 caractéristiques de 
l’entreprise et de son propriétaire-majoritaire (tableaux omis)

• Propriétaire-majoritaire 
• Socio-démographique


• Immigrant (< 5 ans), femme  
(> 1%), autochtone, 
minorité visible, >1M$ 
d’actifs


• Langue maternelle

• Anglophone, francophone, 

autre
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L’appariement par le score de propension



Résultats
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La menace fantôme I
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La menace fantôme II
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La menace fantôme III
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La menace fantôme IV
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La menace fantôme V
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Le spectre de fermeture 
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Taux de survie des entreprises  
selon l’intention d’un transfert d’entreprise, Canada (2007-2017)
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Discussion
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Discussion

• Limite du contrefactuel par la méthodologie


• Intentions par mode de transfert : famille, interne ou externe vs 
fermeture


• Grande récession 2008 et 2009
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Conclusion

• La forte augmentation des intentions de transfert 
d’entreprise depuis 2007 représente un spectre de 
fermeture de PME si l’écosystème entrepreneurial 
n’est pas en mesure de répondre à l’augmentation 
de l’offre de transfert d’entreprise


• Perte annuelle de 20 G$ de chiffre d’affaires au 
Québec et 66 G ($ 2017) au Canada après 10 ans


• Principalement concentré en région 


• Perte de 2 200 PME au Québec et 7 200 au 
Canada sur une période de dix ans


• Perte de 84 000 emplois au Québec et 276 000 au 
Canada sur une période de 10 ans
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