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Le  13  aoû t  2020 ,  l e  Réseau  d ’i nnova t i on  pour l es véh i cu l es au tom at i sés (RIVA) e t  Borden  Ladner Gerva i s S.E.N .C .R .L., S.R .L. on t  coan i m é l e  deuxi èm e
web i na i re  d ’une  sé ri e ,  dans l eque l  des experts du  f i nancem ent des soci é tés des secteu rs de  l a  techno l og i e  e t  de  l ’i nnova t i on  on t  exp ri m é  l eu r avi s e t
donné  des conse i l s su r l e  f i nancem ent dans l e  con texte  de  l a  pandém i e  de  COVID-19 .

L’i m pressi onnan t  g roupe  de  d i scussi on  ayan t  pa rt i ci pé  au  web i na i re  se  com posa i t  des pe rsonnes su i van tes :

M yl es Hi scock,  d i recteu r généra l ,  Se rvi ces banca i res d ’i nvest i ssem ent,  techno l og i es,  m éd i as e t  té l écom m un i ca t i ons,  Canaccord  Genu i ty

Ri chard  Na than ,  d i recteu r généra l ,  Kensi ng ton  Cap i ta l  Pa rtne rs

Bren t  Layton ,  cod i recteu r,  Techno l og i e  e t  i nnova t i on  en  se rvi ces banca i res d ’i nvest i ssem ent,  M archés des cap i taux CIBC

M ano j  Pund i t,  associ é ,  Borden  Ladner Gerva i s S.E.N .C .R .L., S.R .L.

Une d i scussi on  écl a i ran te  s’en  est  su i vi e ;  vous t rouverez ci -dessous ce rta i ns ense i gnem ents i m portan ts t i rés des com m enta i res des experts re l a t i vem ent
à  t ro i s su j e ts :  1 ) l es facteu rs e t  consi dé ra t i ons cl és qu i  en tren t  en  j eu  dans l a  déci si on  d ’une  en trep ri se  de  s’i n t rodu i re  en  bourse ;  2 ) l es types
d ’i nvest i sseurs avec l esque l s l es en trep ri ses do i ven t  co l l abo re r dans l e  cad re  de  l eu r p rem i e r appe l  pub l i c à  l ’épa rgne  (PAPE);  3 ) l ’é ta t  actue l  des
m archés f i nanci e rs pub l i cs.

Quels sont les facteurs et considérations clés qui entrent en jeu dans la décision d’une entreprise de
s’introduire en bourse? Franchit-elle le pas car i l s’agit d’une occasion d’affaires unique, parce que les
investisseurs ne cessent de demander des liquidités ou parce que cette initiative s’inscrit dans le cadre de
son objectif global?

En règ l e  généra l e ,  ce t te  déci si on  décou l e  d ’un  si m p l e  ca l cu l  e t  d ’une  ré f l exi on  vi san t  à  dé te rm i ne r com m ent ob ten i r un  f i nancem ent au  m e i l l eu r
p ri x.  Pa r l e  passé ,  l es som m es réun i es su r l es m archés pub l i cs é ta i en t  supéri eu res à  ce l l es qu ’on  pouva i t  ob ten i r su r l es m archés p ri vés.  Récem m ent,
cependan t ,  ce t te  tendance  s’est  i nve rsée .

Au-de l à  de  l ’éva l ua t i on ,  i l  convi en t  de  se  poser l a  quest i on  su i van te  :  l ’i n t roduct i on  en  bourse  concorde-t -e l l e  avec l es ob j ect i fs e t  l es st ra tég i es à
court  e t  à  l ong  te rm es de  vo tre  en trep ri se?  Par exem p l e ,  si  une  en trep ri se  cherche  à  cro î t re  au  m oyen  d ’acqu i si t i ons,  ê t re  co tée  en  bourse  peu t  l u i
pe rm ett re  d ’accéder p l us rap i dem ent à  des cap i taux d ’acqu i si t i on  e t  de  réag i r à  ce rta i nes si tua t i ons avec p l us de  soup l esse .

L’i n t roduct i on  en  bourse  peu t  const i tue r un  événem ent m a j eu r dans l a  p rom ot i on  de  l a  m arque  d ’une  en trep ri se ,  ca r e l l e  l u i  pe rm et de  se  fa i re
conna î t re  à  l ’éche l l e  m ond i a l e  e t  de  b raquer l es p ro j ecteu rs su r ses act i vi tés.

I l  est  d ’usage  de  rém unére r l es cadres supéri eu rs e t  l es em p l oyés cl és au  m oyen  de  t i t res de  cap i taux p rop res.  Ces de rn i e rs peuven t  t i re r un
avan tage  accru  de  ces pa rt i ci pa t i ons,  l a  «  devi se  pub l i que  »  l eu r pe rm ettan t  d ’ob ten i r des l i qu i d i tés.

Une  i nscri p t i on  à  l a  co te  d ’une  bourse  peu t  vous a i de r à  réa l i se r des ven tes,  ca r l es en trep ri ses cl i en tes au ron t  accès à  vos docum ents de
d i vu l ga t i on  f i nanci è re  e t  pourron t  éva l ue r l e  ri sque  de  con trepart i e  e t  dé te rm i ne r dans que l l e  m esure  e l l es pensen t  que  vo tre  en trep ri se  con t i nuera
d ’exe rce r ses act i vi tés dans un  aven i r p roche .

Tou t  repose  su r l a  façon  don t  l a  t ransact i on  est  st ructu rée .  L’appe l  pub l i c à  l ’épa rgne  a  ceci  d ’avan tageux que  tous l es act i onna i res se  t rouven t  dans
l a  m êm e ca tégori e ,  ce  qu i  m e t l ’ém etteu r en  posi t i on  de  fo rce .  En  règ l e  généra l e ,  un  i nvest i sseur p ri vé  ave rt i  p ré fé re ra  une  structu re  à  p l usi eu rs
n i veaux où  i l  béné f i ci e ra  d ’un  t ra i tem en t p ré fé ren t i e l .

L’i n t roduct i on  en  bourse  ne  se ra  pas pe rçue  favo rab l em en t si  l a  d i rect i on  cherche  à  ob ten i r des l i qu i d i tés en  échange  d ’act i ons l o rs du  p l acem ent.
Tou te fo i s,  ce rta i ns i nvest i sseurs en  cap i ta l  de  cro i ssance  to l é re ron t  que  l a  d i rect i on  p rocède  à  l a  ven te  d ’une  pa rt i e  de  ses pa rt i ci pa t i ons su r un
m arché  seconda i re  dans l e  cad re  d ’un  p l acem ent p ri vé .

La  déci si on  de  s’i n t rodu i re  en  bourse  repose  souven t  su r deux quest i ons :  vo tre  m odè l e  d ’a ffa i res est-i l  su ff i san t  e t  vos revenus son t-i l s assez
i m portan ts e t  p révi si b l es?  S i  vous ne  d i sposez pas d ’une  vi si b i l i té  su ff i san te  d ’un  t ri m estre  à  l ’au tre  au  m om ent de  vo tre  i nscri p t i on  à  l a  co te  d ’une
bourse ,  i l  se  pourra i t  que  vo tre  accès fu tu r à  des cap i taux so i t  en travé  e t  que  l es i nvest i sseurs vous fassen t  m o i ns con f i ance .  Tou te fo i s,  l es m archés
f i nanci e rs canad i ens au to ri sen t  l es soci é tés de  techno l og i es en  dém arrage  à  m ob i l i se r du  «  cap i ta l  de  ri sque  pub l i c »  pa ra l l è l em en t à  une
opéra t i on  d ’i n t roduct i on  en  bourse .

I l  n ’y a  pas de  so l u t i on  un i ve rse l l e .  Chaque  en trep ri se  se ra  an i m ée  pa r des i n té rê ts qu i  l u i  son t  p rop res,  qu ’e l l e  devra  exam i ner a t ten t i vem ent avan t
de  p rendre  une  déci si on .

Avec quels types d’investisseurs devrez-vous collaborer dans le cadre de votre premier appel public à
l’épargne? Partagent-i ls tous la même philosophie?

Auparavan t ,  l e  m arché  p ri vé  ne  com pta i t  que  deux types d ’i nvest i sseurs :  l es i nvest i sseurs en  cap i ta l  de  ri sque  e t  l es i nvest i sseurs en  cap i ta l -
i nvest i ssem ent.  Cependan t ,  i l  y a  une  qu i nza i ne  d ’années,  une  nouve l l e  ca tégori e  a  vu  l e  j ou r :  l es i nvest i sseurs en  cap i ta l  de  cro i ssance .  Ces
dern i e rs i n te rvi ennen t  généra l em en t dans l e  cad re  de  tou rs de  f i nancem ent de  sé ri e  B,  C ou  D e t  a i den t  l es soci é tés à  cro î t re  p l us rap i dem ent.

Com m e m o i ns de  soci é tés s’i n t rodu i sen t  en  bourse  ces de rn i e rs tem ps,  une  po i gnée  d ’i nvest i sseurs pub l i cs s’aven tu ren t  dans l es m archés p ri vés pa r
l ’i n te rm éd i a i re  de  tou rs de  f i nancem ent p ré -PAPE auxque l s pa rt i ci pen t  généra l em en t l es banques e t  d ’au tres g randes i nst i tu t i ons.

Lo rsque  l es i nvest i sseurs en  cap i ta l -i nvest i ssem ent s’i n té ressen t  à  des tou rs de  sé ri e  A ou  B,  i l s che rchen t  hab i tue l l em en t à  rencon tre r l a  d i rect i on
de  l a  soci é té ,  m a i s pas ses conse i l l e rs.  Lo rs des tou rs subséquen ts,  l es conse i l l e rs son t  vus d ’un  bon  œi l  e t  o ri en ten t  l a  p ri se  de  déci si ons tou t  au
l ong  du  p rocessus extrêm em ent com p l exe  d ’i n t roduct i on  en  bourse  e t  de  p l an i f i ca t i on  connexe .

En  p rocédan t  à  un  tou r de  f i nancem ent p ri vé ,  on  s’associ e  en  vé ri té  avec un  pa rtena i re  qu i  pa rt i ci pe ra  act i vem ent aux act i vi tés de  l a  soci é té  e t
si égera  à  son  conse i l  d ’adm i n i st ra t i on ;  c’est-à -d i re  qu ’i l  au ra  son  m ot à  d i re  dans l es déci si ons cl és p ri ses pa r l a  d i rect i on .

Lo rsque  l ’on  m ob i l i se  du  cap i ta l  dans un  con texte  p ri vé ,  l a  p l upart  des fonds do i ven t  i n j ecte r des cap i taux e t  che rcher à  ob ten i r des l i qu i d i tés dans
un  tem ps i m part i .  En  règ l e  généra l e ,  i l s i nvest i ssen t  de  l ’a rgen t  pendan t  3  à  5  ans,  pu i s che rchen t  à  ob ten i r des l i qu i d i tés au  bou t  de  10  à  12  ans.

Quelle est la situation actuelle des marchés?

Après m a i  2020 ,  l es i nvest i sseurs on t  fa i t  l e  po i n t  su r l eu r po rte feu i l l e  e t  dé te rm i né  où  i l  é ta i t  nécessa i re  d ’i n j ecte r des fonds;  l e  m arché  a  ensu i te
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pu  rouvri r e t  est ,  depu i s j u i l l e t ,  en  p l e i ne  ébu l l i t i on .

S i  l es m archés pub l i cs pèsen t  p l us l ou rd ,  l e  bassi n  de  cap i taux p ri vés rep résen te  que l ques b i l l i ons de  do l l a rs à  l ’éche l l e  m ond i a l e .

À l ’è re  du  num éri que ,  l es tou rnées de  p rom ot i on  son t  t rès condensées :  i l  fau t  en  généra l  s’y consacre r de  6  h  à  19  h ,  e t  ce ,  6  j ou rs pa r sem a i ne .
Chaque  j ou rnée  com m ence  pa r l e  Royaum e-Un i  e t  l ’Un i on  eu ropéenne ,  pu i s se  poursu i t  pa r l a  cô te  Ouest  avan t  de  f i n i r pa r l a  cô te  Est .

Auparavan t ,  l es i nvest i sseurs rech i gna i en t  à  so rt i r l eu r chéqu i e r avan t  d ’avo i r pa rt i ci pé  à  un  ce rta i n  nom bre  de  rencon tres en  pe rsonne ,  vo i re  de
s’ê tre  fa i t  i nvi te r à  un  souper,  m a i s ce t te  époque  est  révo l ue .

Les soci é tés de  techno l og i es exe rcen t  un  a t t ra i t  p l us i m portan t  que  j am a i s.  Les i nvest i sseurs cherchen t  des occasi ons de  p l acem ents où  l a  COVID-
19  p ro f i te  à  ces de rn i è res ou  du  m o i ns n ’en trave  pas l eu rs act i vi tés.

L’économ i e  canad i enne  repose  p ri nci pa l em en t su r l es ressources na tu re l l es.  S i  l es i nvest i sseurs to l è ren t  b i en  l es ri sques i nhéren ts à  ces secteu rs,  i l s
son t  de  p l us en  p l us à  l ’a i se  avec ceux l i és aux p l acem ents dans l e  dom a i ne  des techno l og i es.

 Nous observons l es t i t res de  g randes soci é tés de  techno l og i es se  négoci e r à  un  cours supéri eu r à  ceux de  l eu rs hom o l ogues am éri ca i nes,  ca r l es
occasi ons de  p l acem ent se  fon t  b i en  p l us ra res pour l es i nvest i sseurs canad i ens;  i l s son t  donc p rê ts à  débourse r davan tage  que  s’i l s i nvest i ssa i en t
dans des soci é tés am éri ca i nes si m i l a i res.

Dans l e  secteu r des véh i cu l es au tonom es, aucun  che f  de  f i l e  ne  s’est  encore  i m posé  n i  n ’a  a t te i n t  une  m asse  cri t i que  l u i  pe rm ettan t  de  dom i ner l e
m arché ;  l a  p l ace  de  l eader reste  à  p rendre .

Restez à  l ’a ffû t  du  p rocha i n  web i na i re  de  no tre  sé ri e  don t  l a  da te  e t  l e  su j e t  devra i en t  ê t re  annoncés sous peu .  Pour ob ten i r p l us de  rense i gnem ents su r
l ’événem ent,  n ’hési tez pas à  nous écri re  à  l ’ad resse  avs@bl g .com .

Par :  M ano j  Pund i t

Servi ces :  M archés f i nanci e rs,  T ransports,  Véh i cu l es au tonom es, Énerg i e  renouve l ab l e
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2024 Series
Onta ri o ’s newl y p roposed  p i l o t  p rog ram  fo r au tom ated  com m erci a l  veh i cl e  test i ng - Novem ber

Série d'articles de 2023
Autonom ous veh i cl e  l aws i n  Canada :  Provi nci a l  &  te rri to ri a l  regu l a to ry revi ew - Janvi e r (en  ang l a i s)

Série d'articles de 2022
Autonom ous veh i cl es:  Key 2022  i ndustry ho tspo ts –  Avri l  (en  ang l a i s)

Au tonom ous veh i cl e  l aws i n  the  Sta tes:  Congress o ffe rs hope  fo r na t i ona l  regu l a to ry f ram ework –  Ju i n  (en  ang l a i s)

Au tonom ous veh i cl es:  cross j u ri sd i ct i ona l  regu l a to ry pe rspect i ves upda te –  Octob re  (en  ang l a i s)

Série d'articles de 2021
Véh i cu l es au tonom es :  p révi si ons pour 2021 –  Janvi e r

À tou te  vapeur :  l ’évo l u t i on  des techno l og i es au tonom es dans l e  dom a i ne  m ari t i m e –  Févri e r

P l e i ns feux su r l a  p rocha i ne  généra t i on  de  techno l og i es :  5G, véh i cu l es au tonom es e t  appare i l s connectés –  M ars

Ra i si ng  f i nanci ng  du ri ng  tu rbu l en t  t i m es:  Deb t  cap i ta l  op t i ons fo r tech  com pan i es (en  ang l a i s) –  Avri l

Véh i cu l es au tonom es dans l ’i ndustri e  de  l a  construct i on  :  se  p répare r à  l eu r adop t i on  cro i ssan te –  M a i

Au tonom y on  the  roads:  In te l l i gen t  T ransporta t i on  System s –  Ju i n

Au tonom ous veh i cl es i n  m i n i ng  opera t i ons:  Key l ega l  consi de ra t i ons –  Ju i l l e t

Au tonom ous techno l ogy i n  Ca l ga ry:  Reduci ng  em ergency veh i cl e  t rave l  t i m es –  Aoû t  (en  ang l a i s)

Au tonom ous veh i cl es:  Cross j u ri sd i ct i ona l  regu l a to ry pe rspect i ves –  Sep tem bre  (en  ang l a i s)

T ransport  Canada :  2021  Gu i de l i nes fo r Test i ng  Au tom ated  Dri vi ng  System s i n  Canada –  Ocobre  (en  ang l a i s)

Au tonom ous veh i cl es:  Canada ’s read i ness fo r the  fu tu re –  Novem bre  (en  ang l a i s)

Au tonom ous veh i cl e  l aws i n  Canada :  Provi nci a l  &  te rri to ri a l  regu l a to ry l andscape –  Décem bre  (en  ang l a i s)

Série d'articles de 2020
Un m onde  en  évo l u t i on  :  l ’année  à  ven i r dans l e  secteu r des véh i cu l es au tonom es –  Janvi e r

M ob i l i té -se rvi ce  e t  i n f rastructu res i n te l l i gen tes :  un  nouveau  pa rad i gm e de  ri sque –  Févri e r

L’aven i r du  secteu r ag ri co l e  :  l ’ag ri cu l tu re  au tonom e –  M ars

Le  t ransport  au tonom e au  tem ps de  l a  COVID-19  –  Avri l

Véh i cu l es sans conducteu r :  deux ans d ’au tonom i e  su r l es rou tes québéco i ses –  M a i

Ana l yse  des d i rect i ves su r l a  cybersécuri té  des véh i cu l es au  Canada   –  Ju i n

Po i n ts sa i l l an ts du  rapport  su r l es véh i cu l es connectés e t  au tonom es du  CT IC e t  du  CAVCOE –  Ju i l l e t

Le  f i nancem ent en  pé ri ode  d i ff i ci l e  :  l es po i n ts à  re ten i r –  Aoû t

Le  f i nancem ent en  pé ri ode  d i ff i ci l e  — Se  tou rne r ve rs l es m archés pub l i cs pour ob ten i r des cap i taux  –  Sep tem bre

Systèm es d ’a i de  à  l a  condu i te  pe rfect i onnés :  t ro i s en j eux i n f l uan t  su r l eu r adop t i on  sécuri ta i re  e t  l es l i t i ges connexes  –  Octob re
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