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COURS N°°2 : LE MARCHÉ DES ACTIONS

• L’ÉMISSION PUBLIQUE INITIALE

• TYPES DE TRANSACTIONS POSSIBLES

• LES INDICES BOURSIERS

• LA REGLEMENTATION DU MARCHÉ DES ACTIONS

1) L’ÉMISSION PUBLIQUE INITIALE

Il s’agit des actions émises par des entreprises qui vendent des actions au public pour la

première fois sur le marché primaire.
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1.1- L’ÉMISSION PUBLIQUE ET LE PLACEMENT PRIVÉ 

• L’émission publique de titre doit se soumettre aux exigences de divulgation de la Commission

des valeurs mobilières. L’émetteur doit constituer un prospectus.

• Placement privé désigne les placements de titres qui sont effectués auprès d’un petit nombre

d’investisseurs institutionnels en vertu d’une dispense de l’obligation de constituer un prospectus

soumis à l’approbation de la commission des valeurs mobilières.

1.2- LE PROPECTUS

A- Le prospectus préliminaire

   Le prospectus est un véritable curriculum vitae de l ’émetteur et consiste en un exposé

complet des informations relatives à l ’émetteur et à la valeur qui fait l ’objet du placement. Ce

prospectus est déposé auprès de la Commission des valeurs mobilières.

Cette dernière s ’assure qu’il contient tous les renseignements nécessaires et que les données

qu’il renferme correspondent à la réalité.
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B- Le prospectus final

Après corrections (s ’il y a lieu), le souscripteur prépare et signe le prospectus final (définitif) et

le soumet à la Commission des valeurs mobilières pour approbation.

1.3- LA SOUSCRIPTION À FORFAIT OU FERME

   Les souscripteurs (courtiers) achètent les titres de l ’entreprise émettrice pour les revendre

ensuite au public.

Le souscripteur à forfait s’engage à prix ferme auprès de l’émetteur. Il assume donc le risque que

les titres ne se vendent pas au public au prix offert.

1.4- LA SOUSCRIPTION AU MIEUX

   Les souscripteurs (courtiers) s’engagent à aider l’entreprise émettrice à vendre les titres émis

au public mais ne s’engagent pas quant au nombre d’actions qui seront vendues ni à leur prix au

public.

1.5- LE SYNDICAT DE SOUSCRIPTION

   Si une émission est importante, le souscripteur forfait formera un syndicat pour répartir le

risque parmi un certain nombre de courtiers.

1.6- LA DÉTERMINATION DU PRIX DE VENTE

   Le prix est établi en fonction du rendement du marché pour une entreprise déjà sur le marché.

Si l ’entreprise émet des actions pour la première fois, le prix d ’émission est fixé selon les

principes d ’évaluation.

Généralement, les titres qui sont émis initialement subissent ce que l’on appelle le

« underpricing » : Le prix offert au public est (légèrement) inférieur à la valeur estimée par

l’émetteur et le souscripteur. Cela avantage à long terme l’émetteur et le souscripteur.
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2) LES TYPES DE TRANSACTIONS POSSIBLES

• Au marché ;

• Stop ou limite : la commande est restreinte sur la base du prix ( stop-loss, stop-buy ou prix

ferme) ou sur la base de la quantité (all-or-none) et sur la base de sa durée (day order, good-’till-

cancelled).

2.1- EXEMPLE D’ACHAT SUR MARGE

• Données :    Couverture minimum : 60%

             Achat de 1000 actions

             Emprunt de 6000 $ sur marge

Fin du mois Cours ($) Actif ($) Passif ($) Couverture ($) Test sur
couverture

1 16 16 000 6 000 10 000 0.625 = OK

2 12 12 000 6 000 6 000

0.5= couverture
insuffisante,

rappel de
marge

(0.6*12 000) –
6 000 = 1 200

2 après le
rappel 12 000 4 800 7 200 0.6 = OK

3 10 10 000 4 800 5 200
0.433= rappel

de marge
(0.6 * 10 000) –

6 000 = 800
3 après le

rappel 10 000 4 000 6 000 0.6 = OK

4 11 11 000 4 000 7 000 0.64 = OK
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• Calcul du rendement d’un achat sur marge :

• L’effet de levier des achats sur marge :

Hypothèses :

          Prix d’achat : 10$; Emprunt de 5$/action; Intérêts de 0.25$/action pour l’achat sur

marge; Aucun appel de marge intérimaire.

RendementScénario du prix par action un

an après ($) Probabilité Achat au

comptant

Achat sur

marge

15.00

12.50

10.00

7.50

5.00

0.10

0.25

0.35

0.15

0.05

0.5

0.25

0

-0.25

-0.5

0.95

0.45

-0.05

-0.55

-1.05

Moyenne : 0.0500 0.0550

Écart type : 0.0598 0.2390

2.2- EXEMPLE DE VENTE À DÉCOUVERT

• Données :    Vente à découvert de 1 000 actions a 10 $.

                       Couverture minimale exigée : 150 %.

10000

100006000
:2#

−
Mois

7200

72005200
:3#

−
Mois

6000

60007000
:4#

−
Mois
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Dates Prix ($/ac.) Couverture requise Solde du compte Remarque

01/02 10 15 000 $ 10 000 $
Mise de 5 000 $

Nouveau solde : 15 000 $

01/03 12 18 000 $ 15 000 $
Appel de marge : 3 000 $

Nouveau solde : 18 000 $

01/04 9 13 500 $ 18 000 $ Excédent de 4 500 $

01/05 7 10 500 $ 18 000 $ Excédent de 7 500 $

KK Si l'investisseur ferme sa position le 01/05, il réalise un profit de 3000 $ :

                         = 1 000 * (10$ -7$) ou 18 000 $ - 7 000$ - 8 000$.

2.3- LES INDICES BOURSIERS

• Définition :  Indicateur de la tendance des marchés financiers fondé sur les prix d'un ensemble

représentatif de titres.

• Remarques :

              1) On ne doit pas comparer les niveaux des indices, mais leurs variations relatives :

(It-It-1)/It-1.

      2) Les indices boursiers servent aussi de point de repère dans l'évaluation de la

performance des portefeuilles.

• Il existe deux types d'indices de marché à savoir ceux sur le marché des actions et ceux sur le

marché des obligations. En effet, sur le marché des actions, on peut distinguer les indices selon le

type de leurs pondérations. Ainsi, on parle de pondération par le prix (ex: Dow Jones Industrial
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Average), par la valeur marchande (ex: TSE300 et TSE35, S&P500, Wilshire 5000) et de

pondération égale (ex: XXM (bourse de Montréal), Value Line Index).

Au niveau du marché des obligations on trouve au  Canada les indices de ScotiaMcLeod et aux

États Unis  les indices de Lehman Hutton et de Salomon Brothers.

• Construction d'un indice boursier :

         On construit un indice selon 4 critères :

                   1) Nombre de titres

                   2) Représentativité des titres

                   3) Pondération des titres (en fonction d'hypothèses)

                   4) Choix de l'échelle

    Il est à noter que les indices boursiers sont ajustés pour les fractionnements.

2.4- LA RÉGLEMENTATION DU MARCHÉ DES ACTIONS

• La juridiction provinciale

• L'association des courtiers en valeurs mobilières

• Le fonds canadien de protection des investisseurs

• La divulgation prompte et complète de l'information

• L'exactitude raisonnable de l'information

• L'information privilégiée (transactions des initiés)


