COURSN°2: LE MARCHE DESACTIONS

. L’EMISSION PUBLIQUE INITIALE

- TYPES DE TRANSACTIONS POSSIBLES

- LESINDICES BOURSIERS

. LA REGLEMENTATION DU MARCHE DES ACTIONS

1) L’EMISSION PUBLIQUE INITIALE

Il sagit des actions émises par des entreprises qui vendent des actions au public pour la

premiére fois sur le marché primaire.
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1.1- L’EMISSION PUBLIQUE ET LE PLACEMENT PRIVE

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

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

- Placement privé désigne les placements de titres qui sont effectués auprés d' un petit nombre
d’ investisseurs institutionnels en vertu d’ une dispense de I’ obligation de constituer un prospectus

soumis al’ approbation de la commission des valeurs mobiliéres.
1.2- LE PROPECTUS

A- Le prospectus préliminaire

Le prospectus est un véritable curriculum vitae de | 'émetteur et consiste en un exposé
complet des informations relatives al 'émetteur et a la valeur qui fait | 'objet du placement. Ce
prospectus est déposé aupres de la Commission des valeurs mobiliéres.

Cette derniére s’assure gu'il contient tous les renseignements nécessaires et que les données
gu'il renferme correspondent alaréalité.
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indirectement. aux Etars-Unis ou 4 tout ressortissant ou resident des Eats-Unis, sauf dans Ia mesure decrite aux presentes. Par la
suite, les actions ne pourront étre offeries 4 nouveau ou revendues aux Erars-Unis ou i un nessortissant ou un résident des Etars-Unis
qu'en conformite’ avec les exigences d'enregisi prevues d cette loi ou en vertu d’une dispense i cet effet.
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" dactions ordinaires

Le Gouvernement du Canada ne fournira aucune garantie irl'égard des actions ordinaires. Voir la rubrique

\

~ intitulée «Liens avec le Gouvernement du Canadan.

1l n’existe actuellement ameun marché pour la ixééociation dés actions ordinaires. Le prix d’offre des
actions ordinaires sera déterminé par voie de négociation entre Air Canada et les preneurs fermes. Il existe
certaines restrictions quant au nombre d’actions ordinaires qu’une personne et ceux qui lui sont liés peuvent
détenir ainsi qu'en ce qui a trait au nombre d’actions ordinaires qui peuvent ére détenues par des
non-résidents du Canada. Voir la sous-rubrique intitulée «Description du capital-actions — Restrictions
concernant les titres avec droit de votes. - _

~®@ - actions ordinaires sont offertes aux employés admissibles d’Air Canada. a ESCOMPAR DAL TApPOTt au
prix d'offre. Voir la sous-rubrique intitulée <Programmes d'actionnariat i Tisention du personnel — Offres
desouscr'pdcm‘aescomp(eetaveccocmm, SR
De I"avis des conseillers juridiques, les actions ordinaires consitoeront des placessieses sdmissitles en vertu de
certaines Jots. Voir Iz rubsigue intitulée sAdmissibiliné zux firs de placemsens.
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1} .Avant déduction des frais d"émission évalués [ ) $ et devant &tre payés par Air Canada.
1 2) Jusqu'a 10 % des actions ordinaires offertes en vertu des présentes ont été réservées aux fins d’émission aux employés, retraités

et hauts dirigeants admissibles d’Air Canada au prix d’offre au public indiqué ci-dessus. Voir la rubrique intitulée «Programmes
d’actionnariat a I'intention du personnets. .
N actions ordinaires additionnelles afin de pourvoir aux fépartitions

taires.

7 Les pfeneurs fermes offrent conditionnellement les actions ordinaires décrites dans le présent prospectus sous
les réserves d’usage concernant leur souscription, leur émission et leur acceptation conformément aux

conditions de la convention de prise ferme dont it est fait mention a la rubrique intitulée «Mode de
placements et sous réserve de I'approbation de certaines questions d’ordre juridique par Stikeman, Elliott, de
Montréal, pour le compte d’Aw Canada et par Lafleur, Brown, de Grandpré, de Montréal, pour le compte
des preneurs fermes. : . .
Les souscriptions seront regues sous réserve du droit de fes refuser ou de les répartir en totalité ou en partie et
sous réserve du droit de clore les registres 3 tout moment sans préavis. On prévoit que la cldture de la
présente offre aura lieu le @ 1988 ou i une date ultéricure, mais au plus tard le @ 1988."

Un particulier doit acheter un minimum de 25 ou de 100 actions ordinaires. On tiendra compte
en priorité des formulaires de déclaration d’intérét remis par des particuliers avant le
15 septembre 1988. Voir Ia rubrique intitulée «Mode de souscription». ’ .
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B- Le prospectusfinal

Apreés corrections (s'il y alieu), le souscripteur prépare et signe le prospectus final (définitif) et

le soumet &la Commission des valeurs mobilieres pour approbation.

1.3- LA SOUSCRIPTION A FORFAIT OU FERME

Les souscripteurs (courtiers) achétent les titres de | "entreprise émettrice pour les revendre
ensuite au public.
Le souscripteur aforfait s engage a prix ferme aupres de I’ émetteur. |l assume donc le risgue que
les titres ne se vendent pas au public au prix offert.

1.4- LA SOUSCRIPTION AU MIEUX

L es souscripteurs (courtiers) s engagent a aider |’ entreprise émettrice a vendre les titres émis
au public mais ne s engagent pas quant au nombre d’ actions qui seront vendues ni a 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 DETERMINATION DU PRIX DE VENTE

Le prix est établi en fonction du rendement du marché pour une entreprise dga sur le marché.
S | 'entreprise émet des actions pour la premiére fois, le prix d’émission est fixé selon les
principes d ' évaluation.
Généralement, les titres qui sont émis initiadlement subissent ce que I'on appelle le
«underpricing » : Le prix offert au public est (Iégérement) inférieur a la valeur estimée par
I’ émetteur et le souscripteur. Cela avantage a long terme |’ émetteur et |e souscripteur.



2) LESTYPES DE TRANSACTIONS POSSIBLES

- Aumarché;

- Stop ou limite : lacommande 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
0.5= couverture
insuffisante,
2 12 12 000 6 000 6 000 rappel de
marge
(0.6*12 000) —
6 000 = 1 200
2apresle
rappel 12 000 4 800 7200 0.6 = OK
0.433= rappel
3 10 10 000 4 800 5200 de marge
(0.6 * 10 000) —
6 000 = 800
3aprésle
rappel 10 000 4 000 6 000 0.6 = OK
4 1 11 000 4 000 7 000 0.64 = OK




- Calcul du rendement d’un achat sur marge:

Mois#2 :

Mois#3:

Moist#4

. 6000 - 10000

10000

5200- 7200

7200

7000 - 6000

6000

- L’ effet delevier desachats sur marge:

Hypothéses :

Prix d’achat : 10$; Emprunt de 5%/action; Intéréts de 0.25%/action pour I’ achat sur
marge; Aucun appel de marge intérimaire.

Scénario du prix par action un Rendement
an apres (9) Probabilité Achat au Achat sur

comptant marge

15.00 0.10 0.5 0.95

12.50 0.25 0.25 0.45

10.00 0.35 0 -0.05

7.50 0.15 -0.25 -0.55

5.00 0.05 -0.5 -1.05

Moyenne: 0.0500 0.0550

Ecart type: 0.0598 0.2390

2.2- EXEMPLE DE VENTE A DECOUVERT

- Données: Vente adécouvert de 1 000 actionsa 10 $.

Couverture minimale exigée : 150 %.




Dates Prix ($/ac.) | Couverturerequise | Solde du compte Remarque
Mise de 5000 $

01/02 10 15000 $ 10000 $

Nouveau solde : 15000 $

Appel de marge : 3000 $
01/03 12 18 000 $ 15000 $

Nouveau solde : 18 000 $
01/04 9 13500 % 18 000 $ Excédent de 4 500 $
01/05 7 10500 $ 18000 $ Excédent de 7 500 $

== Si l'investisseur ferme sa position le 01/05, il réalise un profit de 3000 $ :
=1000* (10%$ -7$) ou 18 000 $ - 7 000S - 8 000$.

2.3- LESINDICES BOURSIERS

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

représentatif detitres.

- Remarques:

1) On ne doit pas comparer les niveaux des indices, mais leurs variations relatives :
(le=le) /N e,

2) Les indices boursiers servent auss de point de repere dans |'évaluation de la

performance des portefeuilles.

- Il existe deux types d'indices de marché a savoir ceux sur le marché des actions et ceux sur le
marché des obligations. En effet, sur |le marché des actions, on peut distinguer lesindices selon le
type de leurs pondérations. Ainsi, on parle de pondération par le prix (ex: Dow Jones Industrial




Average), par la valeur marchande (ex: TSE300 et TSE35, S& P500, Wilshire 5000) et de
pondération égale (ex: XXM (bourse de Montréal), Vaue Line Index).

Au niveau du marché des obligations on trouve au Canada les indices de ScotiaMcLeod et aux
Etats Unis lesindices de Lehman Hutton et de Salomon Brothers.

- Construction d'un indice boursier :
On construit un indice selon 4 critéres :
1) Nombre detitres
2) Représentativité destitres
3) Pondération destitres (en fonction d'hypotheses)
4) Choix del'échelle
Il est a noter que les indices boursiers sont ajustés pour |es fractionnements.

2.4- LA REGLEMENTATION DU MARCHE DES ACTIONS

- Lajuridiction provinciale

- L'association des courtiers en valeurs mobiliéres

- Lefonds canadien de protection des investisseurs

- Ladivulgation prompte et compléte de I'information
- L'exactitude raisonnable de I'information

- L'information privil égiée (transactions des initiés)



