30 septembre 2020

Le 13 ao0t 2020, le Réseau d’innovation pour les véhicules automatisés (RIVA) et Borden Ladner Gervais S.E.N.C.R.L., S.R.L. ont coanimé |le deuxiéme
webinaire d’une série, dans lequel des experts du financement des sociétés des secteurs de la technologie et de I'innovation ont exprimé leur avis et
donné des conseils sur le financement dans le contexte de la pandémie de COVID-19.

L'impressionnant groupe de discussion ayant participé au webinaire se composait des personnes suivantes :

e Myles Hiscock, directeur général, Services bancaires d'investissement, technologies, médias et télécommunications, Canaccord Genuity
o Richard Nathan, directeur général, Kensington Capital Partners
e Brent Layton, codirecteur, Technologie et innovation en services bancaires d’'investissement, Marchés des capitaux CIBC

e Manoj Pundit, associé, Borden Ladner Gervais S.E.N.C.R.L.,, S.R.L.

Une discussion éclairante s’en est suivie; vous trouverez ci-dessous certains enseignements importants tirés des commentaires des experts relativement
a trois sujets : 1) les facteurs et considérations clés qui entrent en jeu dans la décision d’'une entreprise de s'introduire en bourse; 2) les types
d’investisseurs avec lesquels les entreprises doivent collaborer dans le cadre de leur premier appel public a I'épargne (PAPE); 3) I'état actuel des
marchés financiers publics.

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 il 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?

e En régle générale, cette décision découle d'un simple calcul et d'une réflexion visant & déterminer comment obtenir un financement au meilleur
prix. Par le passé, les sommes réunies sur les marchés publics étaient supérieures a celles qu’on pouvait obtenir sur les marchés privés. Récemment,
cependant, cette tendance s'est inversée.

e Au-dela de I’évaluation, il convient de se poser la question suivante : I'introduction en bourse concorde-t-elle avec les objectifs et les stratégies a
court et a long termes de votre entreprise? Par exemple, si une entreprise cherche a croitre au moyen d’acquisitions, &tre cotée en bourse peut lui
permettre d’accéder plus rapidement a des capitaux d’acquisition et de réagir a certaines situations avec plus de souplesse.

e L’introduction en bourse peut constituer un événement majeur dans la promotion de la marque d’une entreprise, car elle lui permet de se faire
connaitre & I'échelle mondiale et de braquer les projecteurs sur ses activités.

e |l est d’'usage de rémunérer les cadres supérieurs et les employés clés au moyen de titres de capitaux propres. Ces derniers peuvent tirer un
avantage accru de ces participations, la « devise publique » leur permettant d’obtenir des liquidités.

e Une inscription a la cote d’'une bourse peut vous aider a réaliser des ventes, car les entreprises clientes auront accés a vos documents de
divulgation financiére et pourront évaluer le risque de contrepartie et déterminer dans quelle mesure elles pensent que votre entreprise continuera
d’exercer ses activités dans un avenir proche.

e Tout repose sur la fagon dont la transaction est structurée. L’appel public a I’épargne a ceci d’avantageux que tous les actionnaires se trouvent dans
la méme catégorie, ce qui met I’émetteur en position de force. En régle générale, un investisseur privé averti préférera une structure a plusieurs
niveaux ou il bénéficiera d’un traitement préférentiel.

e L’introduction en bourse ne sera pas pergue favorablement si la direction cherche a obtenir des liquidités en échange d’actions lors du placement.
Toutefois, certains investisseurs en capital de croissance toléreront que la direction procéde a la vente d’une partie de ses participations sur un
marché secondaire dans le cadre d’un placement privé.

e La décision de s’'introduire en bourse repose souvent sur deux questions : votre modéle d’affaires est-il suffisant et vos revenus sont-ils assez
importants et prévisibles? Si vous ne disposez pas d’une visibilité suffisante d'un trimestre a I’autre au moment de votre inscription a la cote d’'une
bourse, il se pourrait que votre accés futur a des capitaux soit entravé et que les investisseurs vous fassent moins confiance. Toutefois, les marchés

financiers canadiens autorisent les sociétés de technologies en démarrage a mobiliser du « capital de risque public » parallélement & une
opération d’introduction en bourse.

e Il n'y a pasde solution universelle. Chaque entreprise sera animée par des intéréts qui lui sont propres, qu’elle devra examiner attentivement avant
de prendre une décision.

Avec quels types d’investisseurs devrez-vous collaborer dans le cadre de votre premier appel public a
I'épargne? Partagent-ils tous la méme philosophie?

e Auparavant, le marché privé ne comptait que deux types d’investisseurs : les investisseurs en capital de risque et les investisseurs en capital-
investissement. Cependant, il y a une quinzaine d’années, une nouvelle catégorie a vu le jour : les investisseurs en capital de croissance. Ces
derniers interviennent généralement dans le cadre de tours de financement de série B, C ou D et aident les sociétés a croitre plus rapidement.

e Comme moins de sociétés s’'introduisent en bourse ces derniers temps, une poignée d’investisseurs publics s'aventurent dans les marchés privés par
I'intermédiaire de tours de financement pré-PAPE auxquels participent généralement les banques et d’autres grandes institutions.

e Lorsque les investisseurs en capital-investissement s’'intéressent a des tours de série A ou B, ils cherchent habituellement a rencontrer la direction
de la société, mais pas ses conseillers. Lors des tours subséquents, les conseillers sont vus d’'un bon ceil et orientent la prise de décisions tout au
long du processus extrémement complexe d’introduction en bourse et de planification connexe.

o En procédant a un tour de financement privé, on s'associe en vérité avec un partenaire qui participera activement aux activités de la société et
siégera & son conseil d’administration; c’est-a-dire qu’il aura son mot a dire dans les décisions clés prises par la direction.

e Lorsque I'on mobilise du capital dans un contexte privé, la plupart des fonds doivent injecter des capitaux et chercher & obtenir des liquidités dans
un temps imparti. En régle générale, ils investissent de I’argent pendant 3 a 5 ans, puis cherchent a obtenir des liquidités au bout de 10 a4 12 ans.

Quelle est la situation actuelle des marchés?

e Aprés mai 2020, les investisseurs ont fait le point sur leur portefeuille et déterminé ou il était nécessaire d'injecter des fonds; le marché a ensuite
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pu rouvrir et est, depuis juillet, en pleine ébullition.
Si les marchés publics pésent plus lourd, le bassin de capitaux privés représente quelques billions de dollars a I’échelle mondiale.

A I’ére du numérique, les tournées de promotion sont trés condensées : il faut en général s’y consacrer de 6 h a 19 h, et ce, 6 jours par semaine.
Chaque journée commence par le Royaume-Uni et I’'Union européenne, puis se poursuit par la cote Ouest avant de finir par la cote Est.

Auparavant, les investisseurs rechignaient a sortir leur chéquier avant d’avoir participé a un certain nombre de rencontres en personne, voire de
s'étre fait inviter & un souper, mais cette époque est révolue.

Les sociétés de technologies exercent un attrait plus important que jamais. Les investisseurs cherchent des occasions de placements ol la COVID-
19 profite a ces derniéres ou du moins n’entrave pas leurs activités.

L’économie canadienne repose principalement sur les ressources naturelles. Si les investisseurs tolérent bien les risques inhérents a ces secteurs, ils
sont de plus en plus a I'aise avec ceux liés aux placements dans le domaine des technologies.

Nous observons les titres de grandes sociétés de technologies se négocier a un cours supérieur & ceux de leurs homologues américaines, car les
occasions de placement se font bien plus rares pour les investisseurs canadiens; ils sont donc préts a débourser davantage que s'ils investissaient
dans des sociétés américaines similaires.

Dans le secteur des véhicules autonomes, aucun chef de file ne s’est encore imposé ni n’a atteint une masse critique lui permettant de dominer le
marché; la place de leader reste a prendre.

Restez a I'affat du prochain webinaire de notre série dont la date et le sujet devraient étre annoncés sous peu. Pour obtenir plus de renseignements sur

I’événement, n’hésitez pas & nous écrire a I'adresse avs@blg.com.

Par : Manoj Pundit
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A toute vapeur : I’évolution des technologies autonomes dans le domaine maritime — Février

Pleins feux sur la prochaine génération de technologies: 5G, véhicules autonomes et appareils connectés— Mars

Raising financing during turbulent times: Debt capital options for tech companies(en anglais) — Avril
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Autonomous vehiclesin mining operations: Key legal considerations— Juillet
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