
A M A R  P A N D Y A ,  C F A
G E S T I O N N A I R E  D E 

�P O R T E F E U I L L E 

Annonce de l’entente
À l’annonce d’une entente, nous évaluons 
celle-ci en fonction de nos critères afin de 
déterminer si elle convient au portefeuille 
du Fonds.

Évaluation
Nous examinons minutieusement 
l’entente afin de nous assurer qu’il s’agit 
bien d’un accord définitif et que nous 
en comprenons bien les modalités. 
Ce processus sous-entend également 
d’évaluer les motifs stratégiques de 
l’entente et les avantages pour les deux 
parties intéressées. Nous examinons 
également les documents juridiques 
en portant une attention particulière à 
l’évaluation et à la possibilité que le prix 
de l’offre soit augmenté, qu’une contre-
offre soit réalisée par un autre concurrent 
et que les actionnaires approuvent  
cette entente.

Annuellement, les activités de fusions et acquisitions représentent 
plus de 2 billions $ en Amérique du Nord

Univers ciblé d’ententes possibles supérieur à 100 millions $ : > 500 ententes par année

Analyse des rendements
Cette analyse nous permet de proposer 
des hypothèses de réponse à la question :  
Quelles sont les chances que ce 
placement s’avère avantageux pour le 
Fonds? Nous sommes à la recherche de 
facteurs qui généreront notre taux de 
rendement interne du placement, plus 
particulièrement l’écart entre le cours 
actuel de l’action ciblée et le prix offert.

Analyse des risques
Il s’agit ici d’un procédé rigoureux 
dans notre processus en vertu duquel 
nous analysons plusieurs scénarios 
pour mettre à l’épreuve notre thèse de 
placement. Nous accordons une cote de 
probabilité à divers éléments pondérés 
de risques et problèmes figurant sur 
une liste de contrôle (les principaux 
éléments de cette liste de contrôle 
sont présentés dans le graphique ci-
dessous). On y retrouve notamment des 
facteurs liés aux finances, aux activités 
antitrust, à la réglementation, à la 
crédibilité et à l’approbation. Nous nous 
penchons également sur les risques 
d’une prorogation ou d’une révocation 
de l’entente, ainsi que ceux particuliers 
à une entente, comme les questions de 
compétence étrangère.

Optimisation  
de la pondération
À l’aide de notre analyse du rendement 
et des risques, nous envisageons une 
variété d’issues et assignons une cote 
de probabilité à ces scénarios. Armés 
de cette information, nous pouvons 
optimiser la taille de notre pondération 
afin d’en dégager notre rendement 
ajusté au risque le plus élevé. Les 
pondérations sont déterminées dans le 
but de minimiser les pertes tant pour les 
participations individuelles que pour le 
portefeuille dans son ensemble.

Mise à exécution
L’analyse des coûts de transaction, y 
compris les coûts d’emprunt potentiel 
pour couvrir l’entente à l’aide d’actions, 
est effectuée dans le but d’établir un 
écart cible d’arbitrage sur fusions.

Processus de placement : Fonds alternatif d’arbitrage Pender



Analyse des risques – liste de contrôle
L’analyse des risques est une partie intégrale de notre processus de placement. Chaque participation est évaluée au moyen d’un 
processus par étapes multiples lorsqu’un placement est envisagé. Une cote est assignée à chaque facteur de risque, lequel sert 
ensuite d’indicateur quant au bien-fondé du placement et à la place qu’il occupera dans le portefeuille.

Les fonds communs de placement peuvent comporter des commissions de vente, des commissions de suivi, des frais de gestion et des dépenses, en plus d’autres taxes. Veuillez lire le prospectus simplifié avant 
d’investir. Les fonds communs ne sont pas garantis, leur valeur change fréquemment et leur rendement antérieur ne se répète pas forcément. Cette communication est fournie à des fins de renseignements 
seulement et ne constitue pas une offre de vente ou d’achat de nos produits ou services. Elle ne vise pas à fournir des conseils en matière de placements ni des conseils financiers à l’égard de n’importe quel 
sujet et n’est fournie qu’à titre indicatif. Tout a été fait pour veiller à l’exactitude de l’information figurant à la présente. Certaines des déclarations peuvent contenir des énoncés prospectifs impliquant des 
risques connus et inconnus, des incertitudes et d’autres facteurs qui pourraient influer sur les résultats réels, sur les rendements et les réalisations de l’entreprise et sur les résultats enregistrés par le secteur, 
et les rendre sensiblement différents des résultats, des rendements et des réalisations futures explicites ou implicites exprimées dans ces énoncés prospectifs. 

© PenderFund Capital Management Ltd. Tous droits réservés, septembre 2021.

penderfund.com

A M A R  P A N D Y A ,  C F A
G E S T I O N N A I R E  D E 

�P O R T E F E U I L L E 

https://www.penderfund.com/fr
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