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Question  no 1 :   
Référence : 

Conclusion page 6 :

«Based on the relative statitical reliability of the studies, the high degree of market integration, and the need to weigh both historical and prospective market risk premium data, I believe that equal weight should be given to each of the five studies used in estimating the market risk premium.»

Demandes :
1.1 N’est-il pas exact que la pondération des études canadiennes et américaines résultant de votre conclusion à l’effet d’accorder une pondération égale à chacune des cinq (5) études considérées est de l’ordre de 60% pour les études canadiennes et de 40% pour les études américaines?

1.2 N’est-il pas exact que certains experts utilisent un nombre supérieur d’études et d’autres un nombre inférieur d’études aux fins de déterminer une moyenne pour la prime de risque du marché?

1.3 Dans la mesure où une pondération égale à chacun des cinq (5) études considérées est proposée, n’est-il pas exact que la pondération entre les études canadiennes et américaines sera directement tributaire du nombre d’études considérées?

1.4 Aux fins d’en arriver à votre recommandation à l’effet d’accorder une pondération égale à chacune des cinq (5) études considérées, veuillez préciser le poids relatif que vous avez accordé à chacun des trois (3) facteurs suivants auxquels vous faites référence :

a) Le «… relative statistical reliability of the studies»

b) Le «… high degree of market integration»
c) Le «… need to weigh both historical and prospective market risk premium data»

1.5 Existe-t-il des études où des ouvrages de doctrine permettant de quantifier précisément :
a) le poids relatif à accorder à chacune des études considérées aux fins de la détermination de la prime de risque du marché;

b) le poids relatif à accorder aux études canadiennes et américaines.

Réponse no 1 :

1.1 Oui

1.2 Oui, le nombre d’études considérées peut varier d’un expert à l’autre. Toutefois, les études les plus couramment utilisées sont celles de Hatch-White  (données canadiennes historiques) et de Ibbotson Associates (données américaines historiques).

1.3 Oui, dans ce cas-ci, c’est la voie que nous avons utilisée. 

1.4 a),b),c)



La démarche suivie n’a pas été d’accorder un poids relatif à chacun des trois facteurs mentionnés. Elle est plutôt issue d’un cheminement séquentiel. La première étape est de s’assurer que la sélection des études rencontre le critère de la fiabilité statistique. Pour ce, il est important de s’appuyer sur le plus grand nombre de données possible, ce que nous procurent les études américaines.  Cette première étape franchie, la deuxième est de s’interroger à savoir si la sélection des études correspond bien au niveau d’intégration constaté des marchés. Enfin, la sélection des études doit rencontrer le critère d’une représentation de données historiques et prospectives de marché.

1.5 a) 
Non

b)
Non
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