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Introduction aux sociétes d’acquisition a
vocation spécifique

Dans la présente introduction, nous répondons aux questions fondamentales
concernant les sociétés d’acquisition a vocation spécifique (SAVS).

Qu’est-ce qu’une SAVS?

En quoi consiste le parrainage d’'une SAVS?

Pourquoi des investisseurs s’intéressaient-ils a une SAVS?
Quels sont les avantages d’inscrire une SAVS a la cote de la TSX?

Chronologie de Uétablissement d’une SAVS

Qu’est-ce qu’une SAVS?

Une SAVS est un véhicule de placement qui permet au public d’investir dans des sociétés ou des secteurs
d’activité qui intéressent habituellement les sociétés de financement par capital d’investissement. Elle offre
aux personnes qui ne peuvent participer a des fonds spéculatifs ou a des fonds de capital d’investissement la



Les fondateurs d’une SAVS sont attirés par la possibilité de gains importants et par les stratégies de placement
flexibles qu’elle leur offre. En cas de réalisation d’'une acquisition admissible, I'investissement des parrains donne
généralement lieu a une part considérable de capitaux propres bloqués : les fondateurs peuvent détenir jusqu’a
20 % des titres a I'issue du PAPE. De plus, une SAVS donne aux fondateurs la possibilité de bénéficier de la
liquidité des titres par la vente des actions de la SAVS cotées en bourse une fois que I'acquisition est approuvée.

Pourquoi des investisseurs s’intéressaient-ils a une SAVS?

Une SAVS est congue pour permettre au public d’investir en commun avec des gestionnaires et des financiers
avertis; une possibilité qui autrefois était réservée aux investisseurs institutionnels et aux investisseurs en capital
d’investissement. Une SAVS présente certaines caractéristiques qui devraient I'aider a réaliser une acquisition
avec succes, comme :

« J'accés a du financement au moyen des fonds entiercés et la capacité d’émettre des titres additionnels
relativement a une acquisition;

e [l'appui de la direction de la cible a acquérir étant donné I'absence de problémes d’intégration souvent liés a un
acheteur stratégique;

= un profil connu et un rayonnement dans le cercle des conseillers en regroupements d’entreprises a l'issue du
PAPE et de l'inscription en bourse;

* la souplesse nécessaire afin de procurer aux actionnaires ciblés des actions liquides en contrepartie d’especes
(ce qui peut retarder I'application de certains imp6ts);

« la capacité de permettre a la société ciblée de s’inscrire en bourse avec efficacité.

En outre, les caractéristiques décrites sous la rubrique « Qu’est-ce qu’une SAVS? » procurent des protections aux
investisseurs (au moyen des exigences d’entiercement et des droits de rachat), en plus de leur offrir la possibilité
de réaliser des gains substantiels (tant par une stratégie d’acquisition fructueuse que par l'inclusion de bons de
souscription dans le cadre du PAPE).

Quels sont les avantages d’inscrire une SAVS a la cote de la TSX?

Le processus que doit suivre une SAVS conformément aux exigences de la TSX et aux lois canadiennes sur
les valeurs mobilieres, de sa constitution & la cl6ture d’une acquisition admissible, est relativement rapide
comparativement au processus ameéricain, ce qui réduit le risque lié a I'exécution.

Chronologie de I'établissement d’une SAVS

La frise chronologique est exprimée en mois. Les délais indiqués correspondent aux délais les plus courts qui
pourraient raisonnablement étre prévus au Canada (I'échéance réelle peut différer).

CANADA / TSX
Remarque : Il est possible de retrancher

RECHERCHE jusqu’a deux mois de la durée du
1 2 DDEJA\I(F (l)J(I:é:IAI'IS(I)%N 1 2 3 4 processus si aucune assemblée des
Q . actionnaires n’est requise.
FORMATION DE REALISATION DE LACQUISITION
LA SOCIETE
/ PAPE
ETATS-UNIS
FORMATION DE LA SOCIETE / PAPE REALISATION DE LACQUISITION



Alors que huit SAVS se sont inscrites en bourse depuis 2015 et ont réuni quelque 1,5 milliard de dollars dans le
cadre de leurs PAPE, les investisseurs individuels canadiens connaissent déja bien les SAVS et le programme
des sociétés de capital de démarrage (SCD) de la Bourse de croissance TSX (la « TSXV »), lequel favorise
essentiellement la formation de micro-SAVS. Depuis la création du programme, plus de 2 500 SCD ont été
formées, puis inscrites a la cote de la TSXV, dont 86 % ont ensuite réalisé une opération admissible. Les titres de
plus de 250 anciennes SCD initialement inscrites a la cote de la TSXV sont maintenant négociés a la TSX. Plus de
10 milliards de dollars ont été réunis a la TSX et a la TSXV en 2018 par d’anciennes SCD.

Regles de la TSX régissant les SAVS

Exigences en matiére de taille de placement minimale et de
répartition des titres dans le public

Une SAVS doit réunir un minimum de 30 millions de dollars auprés d’au moins 150 actionnaires du public dans
le cadre de son PAPE. De plus, au moins 1 000 000 de titres librement négociables doivent étre détenus par des
porteurs du public et avoir été émis & un prix minimal de 2,00 $ I'action ou l'unité. La SAVS a le choix d’émettre
des actions ordinaires ou des unités (composées d’une action ordinaire et d’'un maximum de deux bons de
souscription). Pour s’inscrire a la TSX, une SAVS doit fournir les documents indiqués ci-apreés.

DOCUMENTS REQUIS

Une version préliminaire de la demande d’inscription a la cote de la TSX

Le paiement des droits de dépot de Uinscription initiale

Le prospectus provisoire

Un projet de convention d’entiercement régissant le produit tiré du PAPE

Des copies conformes de tous les statuts, y compris les statuts constitutifs et les documents équivalents

Un Formulaire de renseignements personnels pour chaque dirigeant, administrateur ou détenteur d’au moins
10 % de la SAVS.

Structure du capital

Les conditions rattachées aux titres doivent prévoir :

un droit de rachat, aux termes duquel les actionnaires du public qui ont voté contre une acquisition admissible
proposée peuvent demander le rachat de chaque titre détenu contre leur part proportionnelle des fonds
entierceés;

un privilége de distribution de liquidation, aux termes duquel, si I'acquisition admissible n’est pas réalisée
dans le délai prescrit, les actionnaires ont le droit de recevoir leur part proportionnelle des fonds entiercés.

Lorsqu’il y a émission d’unités ou de bons de souscription dans le cadre du PAPE :

= les bons de souscription ne doivent pas étre susceptibles d’exercices avant la réalisation de I'acquisition admissible;

= les bons de souscription doivent expirer a la plus rapprochée des deux dates entre (x) une date fixe précisée
dans le prospectus du PAPE et (y) la date limite du délai prescrit pour la réalisation d’une acquisition
admissible par la SAVS;

« les bons de souscription ne doivent pas donner droit aux fonds entiercés en cas de liquidation de la SAVS;
e une unité ne peut comporter plus de deux bons de souscription.
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Les actions, les bons de souscription ou les unités a inscrire en bourse doivent étre placés au moyen d’un
prospectus visé par I'autorité principale de I'émetteur. Les bons de souscription peuvent étre émis a titre de
composants d’unités ou agrafés aux actions.

Interdiction de rémunération en titres de créance ou de participation

Il est interdit & une SAVS d’obtenir toute forme de financement par emprunt (a I'exclusion d’emprunts a court

terme ou de comptes fournisseurs dans le cours normal), hormis des préts non garantis totalisant au maximum un
montant de capital équivalant a 10 % des fonds entiercés. Les opérations de financement par emprunt effectuées
pendant ou apreés la réalisation de I'acquisition admissible sont permises. En outre, la TSX permet I'obtention

d’une facilité de crédit avant la réalisation de I'acquisition admissible, mais elle n’en permet le prélevement qu’au
moment de I'acquisition admissible. Le prospectus du PAPE doit comprendre un énoncé attestant que la SAVS
obtiendra uniquement un financement par emprunt en conformité avec les régles susmentionnées. La SAVS ne
peut pas adopter un mécanisme de rémunération en titres avant d’avoir réalisé une acquisition admissible. Aprés la
réalisation de I'acquisition admissible, les régles normales de la TSX concernant les mécanismes de rémunération
en titres s’appliquent.

Affectation du produit du PAPE et exigences d’entiercement

Une SAVS doit remettre au moins 90 % du produit brut de son PAPE et la part des commissions reportées du placeur
(décrites ci-apres) a un agent d’entiercement qui n’est pas lié a I'opération et que la TSX juge acceptablel. Lagent
d’entiercement doit investir les fonds entiercés dans des placements autorisés.

Les placeurs doivent s’engager a déposer dans le compte d’entiercement au moins 50 % des commissions

exigibles a I'égard du PAPE. Les commissions reportées ne sont remises aux placeurs qu’a la réalisation d’'une
acquisition admissible dans le délai prescrit. Si la SAVS ne réalise pas une acquisition admissible dans ce délai,

les commissions reportées qui ont été entiercées sont distribuées aux porteurs des titres dans le cadre de la
distribution de liquidation. Les actionnaires qui exercent leur droit de rachat ont droit a leur part proportionnelle des
fonds entiercés, y compris les commissions reportées.

La tranche du produit du PAPE qui n’est pas entiercée et I'intérét gagné sur les fonds entiercés investis dans des
placements autorisés peuvent étre affectés au paiement des frais administratifs que la SAVS engage relativement
au PAPE, aux besoins généraux du fonds de roulement ainsi qu’a la recherche et a la réalisation d’une acquisition
admissible. Lusage prévu de ces fonds devrait étre divulgué dans le prospectus de la SAVS.

Souscription par les actionnaires fondateurs

Les actionnaires fondateurs doivent souscrire a des unités, des actions ou des bons de souscription de la SAVS. Il est
attendu des fondateurs qu’ils aient une participation globale de 10 % a 20 % (selon le prix auquel les titres sont achetés).
Les modalités du placement initial doivent étre énoncées dans le prospectus du PAPE. Les actionnaires fondateurs
doivent s'engager a ne pas transférer leurs actions de fondateurs avant la réalisation d’'une acquisition admissible. Les
actionnaires fondateurs doivent convenir qu’en cas de liquidation de la SAVS et de sa radiation de la cote, leurs actions
de fondateurs ne leur conféreront pas le droit de participer a la distribution de liquidation.

Délai pour la réalisation d’une acquisition admissible

La SAVS doit réaliser une acquisition admissible dans les 36 mois suivant la date de cl6ture de son PAPE.

Si l'acquisition admissible comporte plusieurs acquisitions, la SAVS doit réaliser chacune des acquisitions
simultanément. Une SAVS peut adopter une date limite entrainant un délai inférieur a 36 mois suivant la date de
cléture de son PAPE en indiquant cette date hative dans son prospectus.

Approbation des actionnaires et autres approbations

L'acquisition admissible doit étre approuvée (i) par la majorité des administrateurs non liés a I'acquisition et (i) par la
majorité des voix exprimées par les actionnaires de la SAVS au cours d’une assemblée diment convoquée a cette fin.

1 Les entités suivantes, notamment, et dans la mesure ou elles sont canadiennes, sont des agents d’entiercement que la TSX juge acceptables : les sociétés de fiducie, les institutions financieres et les
cabinets d’avocats.






Prospectus du PAPE

Le prospectus du PAPE d’une SAVS doit étre rédigé conformément aux lois sur les valeurs mobiliéres qui
s'appliquent. Etant donné qu’une SAVS ne peut exercer des activités d’exploitation, une part de I'information
présentée dans le prospectus differe de celle que I'on retrouve dans celui d’'un PAPE traditionnel (par exemple,

la description de la société, les états financiers de la SAVS [seul un bilan de base est présenté] et le rapport de
gestion connexe). Néanmoins, une part importante de I'information est similaire (par exemple, la partie sur les
administrateurs et les dirigeants, la description des titres faisant I'objet du placement et le mode de placement).

De plus, comme I'exige la TSX, le prospectus du PAPE doit comporter de Finformation précise sur les éléments suivants :

< les modalités du placement initial des actionnaires fondateurs dans la SAVS, qui doivent inclure un
engagement a ne transférer aucun titre avant la réalisation de I'acquisition admissible et une convention
voulant que, en cas de liquidation de la SAVS et de sa radiation de la cote, les actions de fondateurs ne
conferent pas a ceux-ci le droit de participer a la distribution de liquidation;

e une déclaration selon laquelle, a la date du dépét, la SAVS n’avait conclu aucune entente écrite ou verbale
contraignante a I'égard d’une acquisition admissible potentielle (bien que la SAVS puisse étre en voie
d’examiner une acquisition admissible);

< le secteur commercial précis ou la région donnée que la SAVS a repéré pour son acquisition admissible, s'il y a
lieu;

< la méthode que la SAVS prévoit utiliser pour évaluer I'acquisition admissible, si elle est connue;

< une déclaration selon laquelle la SAVS n’obtiendra pas de financement par emprunt excédant 10 % du produit
entiercé avant la réalisation d’une acquisition admissible;

< la nature prévue des placements autorisés dans lesquels seront investis les fonds entiercés de la SAVS et
I'emploi prévu de I'intérét gagné sur les fonds entiercés investis dans ces placements;

- Tlaffectation prévue des fonds au paiement des frais administratifs et aux besoins du fonds de roulement;

e lalimite, s’il y a lieu, relative a I'exercice du droit de conversion par les actionnaires qui votent contre une
acquisition admissible proposée;

- ladate d’échéance de tout bon de souscription d’action émis, si de tels bons de souscription ont une date
d’échéance.

Commercialisation et cloture du PAPE

Conformément aux lois canadiennes sur les valeurs mobilieres, une lettre d’observations initiale est remise
dans un délai de 10 jours ouvrables suivant la date de délivrance du visa provisoire du prospectus de la SAVS.

Si les observations sont mineures, la période de commercialisation débute. Elle dure habituellement deux
semaines (pendant lesquelles les révisions qui s'imposent a la lumiére des observations sont effectuées), aprés
quoi le prospectus définitif est déposé. En regle générale, la cléture a lieu cing jours ouvrables aprés la date de
délivrance du visa définitif de fagon & permettre la remise du prospectus définitif et I'’échéance de la période de
deux jours ouvrables du droit de résolution en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres. Pendant la
période de commercialisation, les fondateurs devraient s’attendre a visiter chacun des grands centres financiers
du Canada (et possiblement des Etats-Unis).



Processus d’acquisition admissible que doit
suivre une SAVS

Constitution de la SAVS par

les fondateurs ou les parrains

PAPE d’une valeur minimale de 30 millions de dollars et participation des fondateurs entre 10 % et 20 %

Réalisation du PAPE par la SAVS

Entiercement d’au moins 90 % du produit brut du PAPE

Recherche d’une occasion

d’acquisition admissible par la SAVS

Non-réalisation d’une acquisition admissible
dans un délai de trois ans par la SAVS

v

Liquidation de la SAVS
et distribution des fonds entiercés
aux investisseurs du public

Processus écourte si
I’approbation des actionnaires
n’est pas requise

Acquisition |
NON APPROUVEE

a la majorité des voix

d’acquisition admissible dans un délai

Juste valeur

| équivalant a au
de trois ans par la SAVS moins 80 % du

* montant entiercé

A Recherche fructueuse d’une occasion }‘ marchande globale

Circulaire approuvée au préalable
par la TSX et prospectus déposé
aupres de la CYMO

Postage de la circulaire

de sollicitation de procurations

Dépot du prospectus
aupres de laCVYMO

Vote des actionnaires

Acquisition APPROUVEE a 1a majorité des voix

Réalisation de I’acquisition et droit
des actionnaires dissidents
de convertir leurs titres afin d’obtenir
leur part proportionnelle
des fonds entiercés



Controle diligent

Pour que les administrateurs et les dirigeants de la SAVS remplissent leurs obligations fiduciaires et qu’ils
préparent la circulaire de sollicitation de procurations et le prospectus nécessaires a I'approbation de I'acquisition
admissible, un contréle diligent a I'égard de la cible proposée aux fins d’acquisition s'impose (hotamment sur les
plans financier, fiscal et juridique). Le processus de contrble diligent constitue une dépense considérable pour la
SAVS et demande beaucoup de temps a son équipe de direction.

Obligations d’information continue

A titre d’émettrice assujettie, la SAVS doit respecter les obligations d’information continue que lui imposent les
lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres et la TSX, dont celles de déposer des états financiers, le rapport de
gestion connexe, des communiqués de presse et des déclarations de changement important (y compris en ce qui
concerne l'acquisition proposée).

Convention d’acquisition

Pendant ou immédiatement aprés le processus de contrdle diligent, la SAVS négocie et conclut une convention
d’acquisition visant la cible a acquérir. Il convient de préter une attention particuliére au libellé de la convention et
de veiller ay énoncer des dispositions appropriées qui sont propres a une acquisition par une SAVS, dont :

< les modalités relatives aux approbations des actionnaires, aux approbations réglementaires et aux droits de
rachat;

< la communication des états financiers de la cible a acquérir conformément aux exigences des régles des
lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres a I'égard des états financiers relatifs a une probable acquisition
importante (a savoir les résultats audités de trois exercices et des états financiers pro forma);

e la communication des contrats commerciaux importants de la cible a acquérir conformément aux exigences
des régles des lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres a I'égard des prospectus et aux exigences de la TSX
a I'égard des circulaires de sollicitation de procurations.

Circulaire de sollicitation de procurations
(si I'approbation des actionnaires est requise)

La circulaire de sollicitation de procurations préparée pour I'assemblée des actionnaires doit contenir les mémes



Réalisation de I'opération

L'émetteur issu de la réalisation de I'opération admissible doit satisfaire aux exigences de la TSX relativement a
inscription initiale. Une fois I'opération admissible réalisée, 'émetteur issu de I'acquisition est assujetti a toutes
les exigences de maintien de I'inscription qui sont établies par la TSX.

Chronologie de I'établissement d’une SAVS

Les périodes décrites ci-apres correspondent aux délais optimaux pour la réalisation du processus du PAPE d’une
SAVS au Canada (le temps réel peut varier).

Formation de la société (1 mois)

= Elaboration d’une stratégie d’investissement
e Formation de la société a l'aide d’un investissement initial issu du parrainage
= Exercice des fonctions de gestion et formation du conseil d’administration par les parrains

Processus du PAPE (1 mois)

* Prospectus provisoire

e Révision a la lumiére des commentaires

e Tournée de présentation et cl6ture du PAPE

e Recherche d’une occasion d’acquisition

= Aucune occasion d’acquisition repérée avant le PAPE

e Opération correspondant a au moins 80 % du produit entiercé

Recherche d’une occasion d’acquisition (durée variable)

< Annonce publique apres la conclusion de la convention définitive

< \Versions provisoires du prospectus d’admissibilité a titre d’émetteur assujetti et de la circulaire de sollicitation
de procurations

e Dépdt de la circulaire de sollicitation de procurations auprés de la TSX et dép6t du prospectus d’admissibilité
a titre d’émetteur assujetti auprés des autorités en valeurs mobilieres, lesquels décrivent les modalités de
'entente, la société ciblée et I'émetteur issu de I'acquisition

e Révision du prospectus & la lumiére des commentaires

« \ote des actionnaires
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http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1115
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1138



http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=21147

ii. une distribution de liquidation (ou un privilege semblable pour I'essentiel) aux termes de laquelle les
actionnaires (autres que les actionnaires fondateurs a I'égard de leurs actions de fondateurs) doivent
avoir le droit, si l'acquisition admissible n’est pas réalisée dans le délai prévu a I , de
recevoir pour chaque action détenue une somme égale ou supérieure a ce qui suit : 1) la somme totale


http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=21147
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1147
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1905
http://tmx.complinet.com/fr/display/display_main.html?rbid=2077&element_id=1125
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1130

Art. 1012.
La convention d’entiercement régissant les fonds entiercés doit prévoir ce qui suit :

a. sila SAVS réalise une acquisition admissible dans le délai prévu a I


http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1147
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1123
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1147
http://tmx.complinet.com/fr/display/display_main.html?rbid=2077&element_id=1162
http://tmx.complinet.com/fr/display/display_main.html?rbid=2077&element_id=1164
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1110
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1147
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=49
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=53
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=55
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=70
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=89
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=91
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=99
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=103
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=104
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=106

Art. 1018.

La SAVS qui demande I'inscription a la cote de la Bourse ne peut pas adopter un mécanisme de rémunération en
titres avant d’avoir réalisé une acquisition admissible.


http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=266
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1127
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1131
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=266
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=1141
http://tmx.complinet.com/fr/display/display.html?rbid=2077&element_id=107
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Art. 1027.

Conformément a I'article , les porteurs d’actions (sauf les actionnaires fondateurs a I'’égard de leurs actions
de fondateurs) doivent avoir le droit de demander le rachat de leurs actions pour leur part proportionnelle

des fonds entiercés si I'acquisition est réalisée. Sous réserve de la Iégislation applicable, les actionnaires qui
exercent leur droit de rachat obtiennent le paiement de ces fonds dans les 30 jours civils suivant la réalisation de
I'acquisition admissible, et les actions rachetées sont annulées.

Exigences de prospectus pour les acquisitions admissibles
Art. 1028.

La SAVS doit établir un prospectus contenant de I'information a son sujet et au sujet de I'acquisition admissible
gu’elle propose et déposer ce prospectus aupres de l'autorité canadienne en valeurs mobilieres de chaque
territoire dans lequel elle est une émettrice assujettie et dans lequel I'émetteur issu de I'acquisition est et sera
un émetteur assujetti compte tenu de I'acquisition admissible et, s’il y a lieu, aupres de l'autorité canadienne

en valeurs mobiliéres du territoire canadien dans lequel se trouvera le siege de I'émetteur issu de I'acquisition
compte tenu de I'acquisition admissible. La réalisation de I'acquisition admissible sans délivrance de visa a I'égard
du prospectus définitif entrainera la radiation de la cote de la SAVS.

Si une acquisition admissible est assujettie a I'approbation des actionnaires, la SAVS doit faire viser son
prospectus définitif par l'autorité en valeurs mobilieres compétente avant de mettre a la poste la circulaire de
sollicitation de procurations mentionnée a I

Si une acquisition admissible n’est pas assujettie a I'approbation des actionnaires, la SAVS doit (i) poster un avis
de rachat aux actionnaires et rendre public son prospectus définitif en le publiant sur son site Web au moins

21 jours avant la date limite aux fins du rachat et (ii) envoyer par courrier port payé ou remettre de toute autre
maniére le prospectus aux actionnaires au plus tard a minuit (heure de I'Est) le deuxiéme jour ouvrable avant

la date limite aux fins du rachat, cette remise pouvant étre effectuée par voie électronique conformément a
I'Instruction générale 11-201 relative a la transmission électronique de documents. L'avis de rachat doit étre
approuvé par la TSX avant d’étre posté.

La Bourse ne peut exercer son pouvoir discrétionnaire a I'égard des exigences énoncées dans le présent article
qgu’apres en avoir discuté avec la CYMO et avoir obtenu son accord.

Approbation de la Bourse
Art. 1029.

L'émetteur issu de I'acquisition admissible réalisée par la SAVS doit satisfaire aux exigences d’inscription initiale
de la Bourse qui sont énoncées a la du présent guide. La Bourse accordera a I'émetteur un délai
maximal de 180 jours a partir de la réalisation de I'acquisition admissible pour fournir la preuve gu’il satisfait
aux exigences de placement des titres dans le public prévues a I , a défaut de quoi, en régle générale,
I'émetteur fera I'objet d’'un examen correctif relatif a la radiation de la cote prévu dans

Le refus de la Bourse d’approuver I'inscription de I'émetteur issu de I'acquisition avant la réalisation de
I'acquisition admissible entrainera la radiation de la cote de la SAVS. Une acquisition admissible peut étre une
fusion ou autre réorganisation ou l'acquisition de la SAVS par un tiers.

Exigences d’entiercement
Art. 1030.

Deés que I'acquisition admissible est réalisée, I'émetteur issu de I'acquisition est assujetti a la politique
d’entiercement de la Bourse.
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E. Distribution de liquidation et radiation de la cote en cas de non-
respect du délai pour la réalisation d’une acquisition admissible

Art. 1031.

La SAVS inscrite qui ne réalise pas une acquisition admissible dans le délai prévu a I doit, sous réserve
de la législation applicable, effectuer dans les 30 jours civils suivant la fin de ce délai une distribution de liquidation
dans le cadre de laquelle les fonds entiercés sont distribués proportionnellement aux porteurs d’actions (sauf les

actionnaires fondateurs a I'’égard de leurs actions de fondateurs) conformément a I

Art. 1032.

Conformément a I , les actions de fondateurs des actionnaires fondateurs ne conférent pas a ces
derniers le droit de participer a une distribution de liquidation (ou de rachat). En outre, conformément a I

, toutes les commissions de placement reportées qui sont entiercées font partie de la distribution de
liquidation (ou de rachat). Une distribution de liquidation (ou de rachat) comprend donc au moins 90 % du produit
brut tiré du PAPE, comme l'exige I , €t 50 % des commissions de placement dont il est question
dans le présent article. L'intérét ou un autre produit gagné sur les placements autorisés et qui demeure entiercé
fait également partie de la distribution de liquidation (ou de rachat). La somme distribuée a la liquidation est
cependant réduite des taxes et impbts applicables ainsi que des frais directs liés a la distribution de liquidation.

Art. 1033.

La SAVS inscrite qui ne réalise pas une acquisition admissible dans le délai prévu a I’ est radiée de la
cote de la Bourse vers la date & laquelle a lieu la distribution de liquidation.

F. Exigences de maintien de I'inscription apres la réalisation d’'une
acquisition admissible

Art. 1034.

Une fois I'acquisition admissible réalisée, 'émetteur issu de I'acquisition est assujetti a toutes les exigences de
maintien de l'inscription, sans exception, qui sont énoncées dans le présent guide.
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