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Réponse de SCGM à une demande d’information

Origine :


Lettre du 21 juillet 1999

Demandeur :

Régie de l’énergie 

Question  no 1 :   
Référence :  Preuve du Dr Roger A. Morin, pages 2 et 3

« Recapitulating, the market risk premium estimates from the five studies are as follows :
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The average estimate from all the historical and prospective estimates is 6.5 %, which is my final estimate of the market risk premium. »
Demandes :

1. Veuillez préciser si la valeur de 6,5 % est le résultat d’une moyenne arithmétique simple.

2.
Sinon, veuillez préciser le type de moyenne utilisé et expliquer le calcul.

Réponse no 1 :  Oui
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Question  no 2 :   
Référence :  Preuve du Dr Roger A. Morin, page 3

« Third, Canadian results should take precedence over the U.S. results only if the first two premises have been met. »
Demandes :

1. Veuillez indiquer la conclusion du Dr Morin en regard de la troisième prémisse devant servir à guider le choix de la pondération des études.

Réponse no 2 :

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.

Réponse de SCGM à une demande d’information

Origine :


Lettre du 21 juillet 1999

Demandeur :

Régie de l’énergie 

Question  no 3 :  
Référence :  Preuve du Dr Roger A. Morin, page 6

« Based on the relative statistical 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 weigh should be given to each of the five studies used in estimating the market risk premium. »
Demandes :

1. Veuillez préciser la pondération des études canadiennes et américaines résultante de la conclusion du Dr Morin à l’effet d’accorder une pondération égale à chacune des cinq études considérées.

2. Selon le Dr Morin, quelle serait une fourchette acceptable pour la pondération des études canadiennes et américaines ?

Réponse no 3 :

1. La pondération qui en résulte en est une de 60% pour les études canadiennes et de 40% pour les études américaines.

2. La fourchette acceptable pour la pondération des études canadiennes et américaines varie de 50/50 à 60/40. 

L’accélération de l’intégration des marchés américain et canadien s’est accentuée de manière exponentielle au cours des récentes années. Ainsi les données américaines s’avèrent très pertinentes autant pour les investisseurs canadiens que les investisseurs américains. Le graphique ci-joint présente la hausse vertigineuse des investissements canadiens dans les actions étrangères.
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