Sociétés a actions scindées
« Split Shares »



AVERTISSEMENT

LES SPLIT SHARES DIFFERENT DE L'UNE A L'AUTRE SUR DES
ELEMENTS IMPORTANTS.

IL FAUT TOUJOURS BIEN COMPRENDRE LE MONTAGE D'UNE
SPLIT SHARE AVANT DE SONGER A EN POSSEDER.

LES SPLIT SHARES SONT FAITES POUR LES INVESTISSEURS
AGUERRIS ET QUI COMPRENNENT BIEN LEUR MONTAGE
FINANCIER.

LE PRESENT EXPOSE REPOSE SUR LA DOCUMENTATION
PUBLIEE PAR LES EMETTEURS ET A ETE BATI AU MIEUX DE MA
CONNAISSANCE, MAIS AUCUNE GARANTIE N'EST DONNEE SUR
SON EXACTITUDE.

EVIDEMMENT, ON NE DOIT PAS INTERPRETER QUE JE FAIS
QUELQUE RECOMMANDATION QUE CE SOIT.



Caractéristiques des Split Shares

Sociétés
a actions scindées




Caractéristiqgues des Split Shares

Fonds mutuel a capital fixe, basé sur des actions sous-jacentes de
gualité qui paient un assez bon dividende

Ce fonds mutuel prend les deux variables principales considérées
guand on investit dans des actions — le risque en capital et le
dividende — et les sépare (« split ») en deux types d’actions,
permettant ainsi a I'investisseur de choisir I'un ou l'autre type.

2 types d’actions :

- Privilégiées : a distribution et a valeur nominale quasi garanties
(ces actions sont souvent appelées actions « dividendes»)

- Classe « A » : a distribution et a valeur plus fluctuantes (ces
actions sont souvent appeléees actions « capital »)

Le nombre d’actions privilegiées et le nombre d'action capital sont
toujours egaux

Une action privilégiée et une action capital forment une « unité »

Fonds a capital fixe = nombre fixe d’'unités (donc d’actions)



Caractéristiqgues des Split Shares

Le seul moyen de changer le nombre d’unités (ou d’actions) est par
une émission ou un rachat. L'émission ou le rachat se font toujours sur
des paires « une privilégiée + une classe « A »

Les actions sont rachetables individuellement (les conditions exactes
se retrouvent au prospectus qui a servi a I'émission)

La distribution peut étre un vrai dividende, un gain en capital ou un
retour de capital ou une combinaison de ces trois éléments.

La politique des distributions est décidée par le conselil
d’administration (donc le créateur...) et peut donc varier

Le NAV doit étre de plus de 15 $ pour que I'action de classe « A » ait
une distribution

Ce fonds mutuel a capital fixe a toujours une durée de vie fixée dans
le temps, mais qui peut étre renouvelée (au gré du créateur...)

La plupart des fonds transigent des options dans le but d’avoir un
revenu supplémentaire. (Ceci limite généralement le gain en capital.)

Les frais chargés au fonds par 'administrateur sont assez élevés



Types de frais

Frais pour obtenir le rachat de ses actions (assez élevés)

Lors de nouvelles émissions d’actions (environ 5%) :
- Frais payables aux placeurs

- Frais d’emission

Frais annuels payables (environ 0,8%)

- Frais d’administration

- Frais de gestion

- Frais d’exploitation

Frais de services annuels supplémentaires aux porteurs d'actions de
categorie « A » (0,5%), payables aux courtiers si leurs clients en sont
porteurs.

A leurs états financiers, les fonds rapportent des frais annuels de 1 a
2% sur le NAV



Le « NAV »

Le « NAV » (Net Asset Value) est la valeur aux livres d’une
unite.

Les Fonds Négociés en Bourse (FNB ou « ETF ») ont un NAV
qui fluctue a chaque seconde en fonction des actions sous-
jacentes. La plupart des fonds mutuels a capital variable, non
transigés en bourse, ont un NAV calculé au cours de cl6ture
guotidien (« EOD ». Dans le cas des Split shares, la periodicité

du calcul du NAV peut étre hebdomadaire, bimensuelle,
mensuelle ou autre.

Le NAV peut étre calculé avant ou apres distributions et frais.
Normalement, il est calculé apres les distributions et frais si
c’est le NAV de fin de mois.

Une partie du NAV est attribuée en priorité a I'action privilégiée
et est égale a la valeur nominale + les distributions courues
mais non encore versees.



Création d’'un fonds mutuel a capital fixe
a actions scindées

Monter un portefeuille d’actions qui paient un assez bon dividende, assez
fiable (banques, compagnies d’assurances, parfois d’autres compagnies
comme BCE, Enbridge, Telus...)

Créer 2 classes d’actions pour le fonds :

- Privilégiée, qui recevra tout le dividende et qui aura une valeur
nominale, et ayant donc préséance sur les actions de classe « A »

- Classe « A », qui devra compter sur la valeur en capital

Emettre sur le marché des « unités » composées d’une action privilégiée
et d’'une action capital, s’adressant a deux types différents d’investisseurs

Gérer le tout

Charger des frais pour son travail et payer en plus les placeurs et
conseillers financiers



Conclusion

L’augmentation du NAV provient de 'augmentation des dividendes des
actions sous-jacentes et de 'augmentation de leur prix

Il est illogique d’acheter une action privilégiee ET une action capital
ensemble, puisque l'unité aura toujours un NAV plus bas que la
somme des actions sous-jacentes, a cause des nombreux frais

L'action capital absorbe tout le risque di aux frais et aux fluctuations
du marché

LES SPLIT SHARES SONT FAITES POUR LES INVESTISSEURS
AGUERRIS ET QUI COMPRENNENT BIEN LEUR MONTAGE
FINANCIER.

LES SPLIT SHARES DIFFERENT DE L'UNE A LAUTRE SUR DES
ELEMENTS IMPORTANTS QUE NOUS ALLONS VOIR.



Questions sans réponse

« Je nai pas trouvé de Split Shares aux Etats-Unis. Y en a-t-il? S'il n’y
en a pas, pourquoi?

« Pourguoi Quadravest ne me donne pas I'information que l'autorité des
marcheés financiers I'oblige a rendre publique (historique des NAV)?

« Pourquoi les placements de nouvelles unités s’annoncent de facon
brutale apres la fermeture du marché et se fait « overnight », c’est-a-
dire a la vitesse de I'éclair? Pourtant ce ne sont surtout pas des
placements « chouchou ».



