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Contexte

3 recommandations et 5 mesures concretes pour élargir lacces au capital et

accelerer la croissance des entreprises quebecoises en SVTS

Recommandation 1 | Augmenter lapport au financement précoce non dilutif

Recommandation 2 | Encourager linvestissement privé pour augmenter le
capital en financement précoce

Recommandation 3 | Mobiliser le capital institutionnel pour soutenir le
financement de croissance

Conclusion



Les sciences de la vie et technologies de la santé (SVTS) constituent une industrie strategique
au Queébec. Elle contribue pour 6.5 milliards de dollars au produit intérieur brut (PIB)* et repose
sur une capacité dinnovation importante. De nouvelles entreprises voient constamment le jour
pour concevoir et développer de nouveaux traitements et technologies medicales destinés a
ameéliorer la santé de la population. Preuve de cette capacité dinnovation, lindustrie des SVTS
se classe au 2¢ rang pour les investissements prives en recherche et développement?. Par son
double impact économique et social, le secteur contribue a la fois a la vitalité économique du
Québec et a lamélioration des soins.

Le financement de linnovation en SVTS repose en grande partie sur le capital-risque, qui
représente en moyenne prés de 80% du financement dans le secteur thérapeutique, tous
stades de développement confondus. Par ailleurs, dans le cas des entreprises thérapeutiques
canadiennes, les investisseurs nationaux représentaient seulement 45 % de lensemble des
investisseurs et leur participation diminue nettement a 24 % aux stades plus avanceés et dans
les opérations de plus grande envergure.?

Le présent document met principalement laccent sur ce type dinvestissement, qui occupe
une place centrale au sein dune chaine de financement plus longue, qui sétend de la
découverte a la commercialisation. Le capital-risque reflete la nature méme du secteur : a la
fois expose a des risques éeleves et porteur de rendements supérieurs a ceux de plusieurs
autres industries.#

Rendement des investissements en sciences de la vie et technologies de la
santé
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Figure 1 - TRI brut sur 10 ans par secteur au Canada (BDC, 2025).5

* KPMG pour Montréal InVivo, Valeur economique de la chaine d'innovation (étude, 2024).

2 Ministeres des Finances du Quebec, Budget 2025-2026 - Innover pour prospérer (budget, mars 2025).

8 adMare Biolnnovations, Le Canada est-il maitre de son avenir en sciences de la vie? (livre blanc, juillet 2025), p. 1.
4adMare Biolnnovations, Le Canada est-il maitre de son avenir en sciences de la vie? p. 1.

5BDC, La situation du capital de risque au Canada (rapport, mai 2025), p. 26.
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A linverse, les secteurs des TIC (premier) et de l'énergie et des technologies propres (ETP)
(troisieme) ont connu un recul.®

La performance du secteur se reflete egalement dans la valeur des sorties des plus importantes
(« premiéres sorties »). Une analyse de RBCx portant sur la période 2013-2024 démontre que, si le
secteur des sciences de la vie représente 22 % du volume des 50 premieres sorties, elles comptent
pour 44 % de leur valeur totale. Pour ces premiéres sorties seulement, la valeur cumulative du
secteur des sciences de la vie atteint 21,1 milliards $.7

Le secteur des sciences de la vie a généré 22 % du volume des
50 premieres sorties et 44 % de la valeur des sorties

Comparaison de la situation des sorties entre le secteur des TIC et
celui des sciences de la vie au Canada (2013-2024)

Comparaison de la valeur cumulative des 50 premiéres sorties
entre le secteur des TIC et celui des sciences de la vie
(en milliards de dollars canadiens)
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Figure 2 - Les sorties de capital-risque au Canada depuis dix ans (RBCx, 2024).8

Par ailleurs, bien que le secteur se porte trés bien, en matiére dactivite de financement en
capital de risque, la position du Québec sest affaiblie par rapport a celle de la Colombie-
Britannique et de [Ontario au cours des dernieres années.® Plusieurs facteurs expliquent cette
situation. La principale source de financement demeure le capital de risque, la province est
donc particulierement affectée par le fait que les fonds de capital de risque spécialises en
SVTS sont trop peu nombreux au Canada et de taille insuffisante pour soutenir la croissance
des entreprises. De plus, au Québec, ce défi est accentué par la faible présence danges
investisseurs et de fonds de capital prenant le lead dans le domaine des sciences de la vie
aux stades precoces et par labsence dinvestisseurs institutionnels, notamment les caisses de
retraite, dans les phases plus avancees du financement.*®

8 BDC, La situation du capital de risque au Canada, p. 26.

7 RBCx, Les sorties de capital-risque au Canada depuis dix ans (analyse, novembre 2024).

8 RBCx, Les sorties de capital-risque au Canada depuis dix ans.

9 Montreal InVivo, La chaine de financement du secteur des SVTS au Québec : enjeux et recommandations (étude, decembre
2025), p. 6.

2 Montreal InVivo, La chaine de financement du secteur des SVTS au Québec, p. 11.
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Ces limites se traduisent concrétement dans le parcours des entreprises thérapeutiques. Les
besoins sont particulierement critiques a une étape souvent appelée la « vallée de la mort ».
Cette période correspond au moment ou une innovation doit passer du laboratoire aux
premiers essais sur lhumain. Les entreprises doivent alors investir des montants importants
pour prouver la faisabilité et linnocuité de leurs produits, sans garantie de succes. Cest une
phase a la fois couteuse et risquée, ou lacces a un financement adapté est souvent difficile,
mais essentiel pour que les innovations, qui améliorent la vie des patients d'ici et dailleurs,
atteignent le marché.

Le graphique ci-dessous illustre cette étape critique du développement dun produit
therapeutique, ou les besoins en financement augmentent fortement alors que le risque
demeure éleve.
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Figure 3 - Etapes de développement et du financement dun produit thérapeutique (BIOQuébec, 2025).*

Le présent eénonceé de position analyse les raisons du manque de capital a différents stades
de développement et met de lavant des solutions concretes pour soutenir durablement le
financement de linnovation en SVTS au Québec.

" e niveau de maturité technologique (NMT) est un indicateur qui mesure la progression d'une technologie, depuis la
recherche fondamentale jusqua son adoption commerciale. Il permet de situer un projet sur une échelle de 1 a 9 pour évaluer
son degre de preparation au marche.



3 recommandations et 5 mesures concrétes pour élargir l'accés au capital
et accélérer la croissance des entreprises québécoises en SVTS

Recommandation 1: Rendre le financement non dilutif plus accessible et mieux adapte aux
realites du secteur

% Creer un fonds non dilutif pour linnovation dedie aux projets a faible maturite
technologique

% Adapter le Credit d'impot pour la recherche, l'innovation et la commercialisation (CRIC) a
la realite des PME innovantes

Recommandation 2: Encourager linvestissement prive pour augmenter le capital en
financement précoce

% Mettre en place un credit d'impot remboursable pour investisseurs prives
% Etendre le régime des actions accréditives aux sciences de la vie et technologies de la
sante

Recommandation 3: Mobiliser le capital institutionnel pour soutenir le financement de
croissance

% Créer des incitatifs pour attirer le capital institutionnel vers le secteur SVTS

Recommandation 1 | Augmenter l'apport au financement précoce
non dilutif

Constats

En phase précoce de developpement (NMT 1 a 4), les entreprises du secteur des sciences de
la vie et technologies de la santé font face a des difficultés importantes pour mobiliser du
capital prive. Les projets sont a risque éeleve et nécessitent un soutien public structure,
combinant financement non dilutif et mesures fiscales adaptées. Or, plusieurs programmes
existants de financement non dilutif, par leur structure, bénéficient encore uniquement aux
institutions publiques plutdt quaux jeunes entreprises, qui jouent pourtant un role central dans
la transformation de la recherche en innovation. Cette situation accentue la fragilité du
financement en pré-amorcage et amorgage et freine la création dentreprises issues de la
recherche appliquée.




Mesure 1 | Créer un fonds non dilutif pour linnovation dedié aux projets a faible maturité
technologique

Afin de répondre aux besoins dorienter le financement vers le les entreprises en SVTS dans
les premieres phases de développement, BIOQuébec recommande la mise en place dun
fonds non dilutif spécifiqguement destine aux projets dinnovation portés par des entreprises.
Un tel programme aurait pour objectif de financer des projets dinnovation alignés sur les
besoins du systéme de santé, en appuyant la validation de leur faisabilite et le déeveloppement
préeclinigue de solutions prometteuses. Inspiré du modele Small Business Innovation Research
(SBIR)*, un fonds adaptée aux besoins du Quéebec offrirait des subventions non dilutives a deux
etapes : une premiere phase de 12 mois viserait les etudes de faisabilite avec des subventions
non appariées jusqua 350 k$. La seconde, sur 24 mois, soutiendrait le développement avancé
avec un financement pouvant atteindre 3 M$.

Les retombées economiques et fiscales de ce programme sont prouvees : entre 1998 et 2018,
les projets financeés par le National Cancer Institute seulement ont générés 9,1 milliards de
dollars US en ventes de produits et services, 2,9 milliards de revenus dimpdts pour tous les
paliers de gouvernement, et crée pres de 108 000 emplois. Durant cette péeriode, pres de 250
produits financés par le SBIR ont éte commercialisés, plus de 100 étaient encore en
développement.®

La mise en place dun programme similaire au Québec permettrait de mieux orienter le
financement vers les besoins réels du réseau de la santé, tout en créant des retombeées
économiques au Quebec.

Mesure 2 | Adapter le Credit dimpébt pour la recherche, linnovation et la commercialisation
(CRIC) a la realite des PME innovantes

La reforme du Credit dimpdt pour la recherche, linnovation et la commercialisation (CRIC),
présentée dans le budget 2025-2026 du gouvernement du Quéebec, visait a simplifier le
soutien fiscal a linnovation. Toutefois, certaines modalités risquent daffaiblir la compétitivite
des PME du secteur des SVTS, lequel se classe au 2° rang au Quebec pour les
investissements en R-D des entreprises.

BIOQuébec recommande dabolir le seuil dexclusion pour les PME, car il limite le soutien
fiscal au moment ou ces entreprises massivement en recherche, souvent avant méme de
générer des revenus. Nous proposons également de rétablir le seuil de 3 M$ pour
lapplication du taux bonifie de 30 %, afin de soutenir les entreprises en croissance et de
maintenir un incitatif fort a linnovation. Enfin, BIOQuébec suggére la mise en place dun
mecanisme de préqualification pour les entreprises de lindustrie SVTS, afin dharmoniser

2 Pour plus dinformation sur le SBIR américain : U.S. Small Business Administration, About SBIR, (page consultée 10/2025).
B National Cancer Institute, Economic Impact of the Small Business Innovation Research (SBIR) and Small Business Technology
Transfer (STTR) Programs at the National Cancer Institute (rapport, 2018), p.2.

4 Ministéres des Finances du Québec, Budget 2025-2026 - Innover pour prospérer, 2025, p. 12.
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le CRIC avec le réegime fédéral, réduire les incertitudes liees a ladmissibilité des dépenses et
accelerer le traitement des dossiers.®

Impact attendu

En agissant a la fois sur le financement précoce non dilutif et sur le soutien fiscal a la R-D, ces
mesures combleraient les lacunes actuelles du continuum dinnovation et faciliteraient la
progression des entreprises vers les phases dinnovation et de commercialisation. Elles
renforceraient la capacité des jeunes entreprises a developper et a valoriser leurs innovations
au Quebec, tout en stabilisant le financement, ce qui stimulerait la création demplois qualifies
et génererait des retombeées economiques durables. Un programme inspire du SBIR
contribuerait aussi a accroitre la production de proprieté intellectuelle au Québec, ce qui
sinscrit directement dans les orientations de la Stratégie québécoise de recherche et
dinvestissement en innovation (SQRI?*. Ensemble, ces leviers contribueraient a ancrer le
Québec comme un pdle dinnovation en SVTS.

Recommandation 2 | Encourager linvestissement privé pour
augmenter le capital en financement précoce

Constats

Le financement des entreprises en phase de démarrage demeure un maillon fragile de la
chaine dinnovation au Québec. Les jeunes pousses en SVTS dépendent fortement du capital
prive, mais la présence dinvestisseurs prives y reste limitée. Le manque de capital prive
disponible en amorgage freine la création dentreprises, la validation technologique et la mise
en marché des innovations.

La National Angel Capital Organization (NACO)Y, qui regroupe les anges investisseurs au
Canada, a dailleurs fait des propositions trés intéressantes pour répondre a cet enjeu et nos
propres recommandations vont dans le méme sens.

Par ailleurs, plusieurs programmes publics exigent un apport équivalent du secteur prive pour
acceder a leur financement. Or, en raison du nombre restreint d'investisseurs actifs a ce stade,
ces conditions deviennent difficilement atteignables. Cela souligne limportance de stimuler la
participation d'investisseurs prives, notamment les investisseurs individuels, afin de renforcer

5 Pour plus dinformation sur les recommandations : BIOQuebec, CRIC | Une réforme a double tranchant pour les secteurs
innovants (énonce de position, juillet 2025).

® Gouvernement du Québec, Inventer. Développer. Commercialiser. SQRI2 : Stratégie québécoise de recherche et d'investissement
en innovation 2022-2027 (stratégie, 2022), p. 42.

7 NACO, Fueling a Nation of Builders (page consultee 10/2025).
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lefficacité des leviers publics et dassurer un financement adéequat des jeunes entreprises
innovantes.

Mesure 3 | Mettre en place un crédit dimpdt remboursable pour investisseurs prives

Alors que certaines provinces, comme la Colombie Britannique, ont depuis longtemps
instauré des crédits dimpot pour investisseurs prives, tel le Small Business Venture Capital Tax
Credit®®, le Québec ne dispose toujours pas dun dispositif équivalent.

BIOQuéebec recommande donc la mise en place dun crédit dimpdt remboursable pour
investisseurs prives, comme les anges investisseurs, qui soutiennent les entreprises en phase
de pré-amorcage et amorgage. Ce mecanisme permettrait de reduire le risque associe a
linvestissement precoce et dattirer davantage de capitaux prives quebecois vers les jeunes
entreprises.

En Colombie-Britannique, les investisseurs béneficient dun credit dimpdt de 30 % pour des
placements pouvant atteindre 300 000 $ par année avec un plafond porté de 120 000 $ a 300
000 $ en 2025, preuve de lefficacité du programme. La Nouvelle-Ecosse, pour sa part, offre
un taux porte a 45 % pour les investissements dans les secteurs des sciences de la vie et des
technologies de locean, comparativement a 35 % pour les autres secteurs.*

Le crédit dimpét de la Colombie-Britannique a produit un rendement fiscal notable : pour
chaque dollar dimpét crédité, le gouvernement provincial a percu 1,98 $ en recettes fiscales®.
Cet incitatif a également contribué a structurer un réseau dinvestisseurs anges actif et
interconnecte, capable de soutenir durablement la croissance dentreprises technologiques
emergentes.® Llabsence d'un dispositif équivalent au Quebec crée aujourd’hui un désavantage
concurrentiel pour les jeunes entreprises, qui peinent a attirer des capitaux prives a un
moment crucial de leur développement.

Au Quebec, un tel credit dimpodt se distinguerait de lancien programme Capital Synergie®,
aboli en mars 2025, qui visait a encourager les entreprises etablies (investisseurs) a investir
dans des sociétées innovantes en croissance (societes admissibles). Ce programme, bien que
pertinent dans son intention, sest revele trop restrictif pour répondre adéquatement aux
besoins du secteur des SVTS. Le critére de non-dépendance saveérait difficile a concilier avec
la realité dun écosystéeme ou les investisseurs entretiennent souvent des liens de
collaboration éetroits — quiil sagisse de partenariats de recherche, dententes de licence ou
dapprovisionnement. Ces relations, essentielles a linnovation dans le secteur, pouvaient étre
interprétées comme une dépendance, rendant plusieurs entreprises inadmissibles. De plus,

8 pour plus dinformation sur ce credit dimpét : Gouvernement de la Colombie-Britannique, Small Business Venture Capital Tax
Credit (page consultée 10/2025).

19 Pour plus dinformation sur ce crédit dimpét : Gouvernement de la Nouvelle-Ecosse, Innovation Equity Tax Credit (page
consultée 10/2025).

2% Quebec Tech, Libérer le plein potentiel des startups canadiennes : constats et recommandations des entrepreneurs pour
accélerer ladoption, la croissance et limpact des startups technologiques canadiennes (rapport, juin 2025), p. 20.

2 Montreal InVivo, La chaine de financement du secteur des SVTS au Quéebec, p. 10.

# |nvestissement Quebec, Capital Synergie (page consultée 10/2025).
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la durée obligatoire de détention des actions, peu compatible avec les longs cycles de
développement des SVTS, et la lourdeur administrative du programme auraient pu egalement
limiter lintérét des investisseurs.

Mesure 4 | Etendre le régime des actions accréditives aux sciences de la vie et technologies
de la sante

Le régime des actions accreditives (flow-through shares) constitue un mécanisme fiscal
efficace pour stimuler linvestissement prive dans des secteurs a forte intensité de recherche
et de capital. Actuellement limité au domaine minier et minéraux critiques, il permet aux
entreprises dexploration de transférer leurs deductions fiscales a des investisseurs, facilitant
ainsi la mobilisation de capitaux privés pour des projets a haut risque. Lidée dadapter ce
modéle aux secteurs innovants, tels que les SVTS, sinscrit dans la continuité des réflexions
fédérales visant a diversifier les incitatifs fiscaux a linnovation. Une telle mesure,
complémentaire aux autres mesures fiscales visant le soutien a la R&D, offrirait un levier
concret pour renforcer la compeétitivite du Queébec en innovation, attirer des capitaux
domestiques et soutenir la croissance dentreprises technologiques emergentes, tout en
favorisant la rétention de la propriéte intellectuelle dans la province.

Impact attendu

Ensemble, ces mesures proposees renforceraient la capacité du Québec a soutenir le
financement précoce des entreprises innovantes et a mobiliser de houveaux capitaux vers les
jeunes entreprises en SVTS. Ces mesures agiraient en synergie avec les meécanismes
dappariement des programmes publics de financement, en facilitant la mobilisation du capital
prive requis pour acceéder a ces programmes. Cette complémentarité permettrait daccroitre
leffet de levier du financement de fagcon globale et de renforcer la culture dinvestissement
local. A terme, ces mesures contribueraient a favoriser lancrage des entreprises innovantes
dans léconomie québécoise, de maniére a prévenir la délocalisation des entreprises et a
soutenir durablement la creation de valeur au Quebec.

Recommandation 3 | Mobiliser Le capital institutionnel pour soutenir le
financement de croissance

Constats

Les fonds institutionnels canadiens, notamment les caisses de retraite, investissent peu dans
le secteur SVTS, que ce soit directement dans les entreprises ou indirectement dans les fonds
de capital de risque. Cette absence de capital patient limite la croissance des entreprises




quebeéecoises et les pousse a chercher des partenaires etrangers, souvent americains, pour
financer leur développement. Une part importante de la valeur créée sen trouve transféeréee
hors du Québec, tout comme la propriété intellectuelle et le pouvoir décisionnel. Le capital
patient, des investissements détenus sur de longues période, a un impact direct sur
linnovation. Les entreprises bénéficiant dun soutien de fonds de pensions présentent une
propension significativement plus élevée a déposer des brevets?, ce qui souligne la nécessite
de renforcer la présence de capital patient au Quéebec.

La faible participation des fonds institutionnel sexplique par une meéconnaissance du
rendement réel du secteur, la rareté déquipes spécialisées en SVTS et labsence dincitatifs
adaptes. Pourtant, les données récentes demontrent que les rendements a long terme y sont
comparables, voire supérieurs, a ceux dautres secteurs technologiques.

Mesure 5 | Créer des incitatifs pour attirer le capital institutionnel vers le secteur SVTS

BIOQuébec recommande la mise en place dun mécanisme dincitation pour encourager les
fonds institutionnels a investir dans les fonds de capital de risque en SVTS. Cette mesure
pourrait se concretiser par la création dune Initiative de catalyse du capital de risque (ICCR)*
dediée au secteur, inspirée des meilleures pratiques canadiennes. Cette initiative doit se voir
dotée d'un fonds denvergure suffisant et des modalités adaptees a la reéalité des investisseurs
institutionnels. Le modele de lICCR offrirait un cadre équilibré qui répondrait a la fois aux
priorités des gouvernements et aux attentes des investisseurs institutionnels.

En parallele, ilimporte de mieux documenter les rendements et retombées économiques du
secteur SVTS et de soutenir la création déquipes dinvestissement spécialisées au sein des
institutions financieres quebeécoises afin daccroitre leur expertise et leur capacite dévaluer les
occasions dinvestissement dans ce domaine stratégique.

Impact attendu

Une participation accrue des investisseurs institutionnels renforcerait la capacite de
financement des entreprises en SVTS et offrirait un acces plus stable a du capital patient,
essentiel au développement de produits a long cycle dinnovation.

Cette présence renforcée permettrait de retenir la valeur économique, la proprieté
intellectuelle et le pouvoir décisionnel au Québec, tout en réduisant la dépendance aux
capitaux etrangers. En soutenant la croissance dentreprises dancrage, ces investissements
contribueraient a consolider la souveraineté du Québec en matiere dinnovation en sante.

% adMare Biolnnovations, Le Canada est-il maitre de son avenir en sciences de la vie?, p. 12.
4 Pour plus dinformation sur [ICCR : BDC Capital, Initiative de catalyse du capital de risque (page consultée 10/2025).



https://cdn.ca.yapla.com/company/CPYHw7b49QP8orSGdiTUqZmVt/asset/files/adMare_WhitePaper2025_FR_v3.pdf
https://www.bdc.ca/fr/bdc-capital/capital-risque/soutien-ecosysteme/programmes-financiers/initiative-catalyse-capital-risque?utm_source=chatgpt.com

Conclusion

Parce qu'il s'agit d'un secteur hautement innovant et stratégique, assurer la pérennité du
financement de linnovation en sciences de la vie et technologies de la sante (SVTS) est
essentiel pour le Queébec. La compeétitiviteé du secteur repose sur un acces stable et continu
au capital, a chaque étape du développement — de la recherche a la commercialisation.

Les trois recommandations proposees par BlOQuébec veulent renforcer ce continuum
mieux soutenir le financement non dilutif a la recherche appliquée, encourager
linvestissement privé en phase damorcage et mobiliser le capital institutionnel pour
accompagner la croissance. Ensemble, ces leviers permettraient de stabiliser le
financement, d'augmenter la disponibilité du capital patient et de soutenir, ultimement, la
creation d'entreprises d'ancrage capables de faire rayonner l'expertise quebécoise.

En favorisant une culture d'investissement local et en maintenant la propriéte intellectuelle
au Quebec, le secteur pourrait non seulement combler la « vallée de la mort » entre la
recherche et linnovation, mais aussi renforcer sa position dans l'économie mondiale. Un
financement durable et mieux adapté aux besoins des entreprises innovantes assurerait un
développement économique fondé sur la création de valeur au Québec.
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