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Résumé

Fusions & Acquisitions: toujours d’actualité

■ Tendances de F&A
Malgré le nombre record de fusions et acquisitions (F&A) annoncé
en 2007, le volume de transactions stratégiques au niveau des entre-
prises n’est guère exagéré à l’aune des standards historiques, en 
particulier si on prend en compte les effets de l’inflation et la multi-
plication des transactions de private equity (voir encadré 1). Les 
activités de fusions-acquisitions sont plus diversifiées à l’échelle mon-
diale qu’auparavant et le potentiel de nouvelles transactions est
influencé par le nombre accru de participants. Le private equity, les
fonds souverains (sovereign wealth funds, SWF) et les activités de
fusions-acquisitions transfrontalières continueront probablement de
distinguer ce secteur (voir encadré 2).

■ Les F&A génèrent-elles de la valeur?
Chaque transaction doit être soupesée en fonction de ses caractéris-
tiques spécifiques. Toutefois, la plupart des études affirment qu’elles
profitent aux actionnaires d’entreprises ciblées. Si les entreprises
acquéreuses ne se sont pas bien comportées par le passé, des chan-
gements quant au mode de conclusion des transactions ainsi que le
contrôle par les fonds de pension, les hedge funds actifs et les entre-
prises de private equity peuvent améliorer le taux de réussite. 

■ Perspectives pour les F&A
Si les risques pesant sur nos prévisions macroéconomiques se sont
accrus, le ralentissement prévu ne suffit pas à gommer le potentiel de
futures transactions stratégiques dans ce domaine. L’apparition des
fonds souverains et la mondialisation des places financières sont
autant de facteurs à même de doper les fusions-acquisitions dans le
monde, en particulier les transactions transfrontalières (voir encadré
3). C’est là une bonne nouvelle pour les investisseurs en actions en
général ainsi que pour les investisseurs attirés par les candidats à un
éventuel rachat. Parallèlement, les conditions nécessaires pour soute-
nir l’activité de rachat par endettement ne sont plus aussi propices
qu’en 2006 et 2007, ce qui amènera probablement les entreprises de
private equity à revoir leur stratégie commerciale si elles veulent conti-
nuer d’afficher de fortes performances pour leurs investisseurs.

■ Perspectives du secteur
Au niveau international, nous pensons que les secteurs de la finance
et des matériaux recèlent le plus fort potentiel en termes de F&A
dans les années à venir. Au niveau régional, nous privilégions notam-
ment les entreprises de biens de consommation de base aux Etats-
Unis et en Europe qui recherchent des candidats sur les marchés
émergents, les grandes entreprises européennes de médias en cours
de consolidation dans leur région, ainsi que les petites à moyennes
entreprises pharmaceutiques nippones.
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Encadré 1: Total F&A par régions

Source: Dealogic, Thomson Financial
Remarque: 2007 montre les F&A durant  
les trois premiers trimestres de l’année.
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Encadré 3: Accroissement des F&A transfrontalières

Source: Dealogic Remarque: 2007 montre les F&A durant les trois premiers trimestres de l’année.
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Encadré 2: Fortune de fonds souverains

Source: UBS WMR

Abu Dhabi Investment Authority
Government Pension Fund of Norway

China Investment Corp.
Saudi Arabian Monetary Authority

Government Investment Corp.
Kuwait Investment Authority

Stabilization Fund
Temasek Holdings

Future Fund
Brunei Investment Authority

Alaska Permanent Reserve Fund Corp.
Korea Investment Corp.

National Oil Stabilization Fund

Estimation (en milliards d’USD, 2007)
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