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Christian Marcoux
Directeur principal, affaires juridiques, fusions, acquisitions,
financement et secrétariat corporatif - Quebecor Media inc.

A ce titre, il a réalisé plusieurs transactions d'importance incluant la vente des
journaux de langue anglaise de Corporation Sun Media a Post Media, la vente
des journaux hebdomadaires du Québec détenus par Corporation Sun Media a
Transcontinental, lI'acquisition des magazines canadiens de Transcontinental, le
rachat d'actions de Québecor Média détenues par la Caisse de dépét et
placement du Québec d'une valeur de plus d'un milliard de dollars en plus d'avoir
effectué un nombre important d'opérations de financement sur les marches
publics canadiens et américains. Monsieur Marcoux a été nommeé a ce poste en
novembre 2014 et supervise également les activités du secrétariat corporatif. Il
était auparavant directeur, affaires juridiques, fusions, acquisitions et financement
depuis 2012. Depuis son arrivée chez Québecor en 2006, il a occupé plusieurs
fonctions au sein du contentieux dont celui de secrétaire-adjoint du consell
d'administration et directeur, conformité. De janvier 2004 a décembre 2006, il a
été gestionnaire, emetteurs assujettis, a la Bourse de Toronto. Il a de plus
pratiqué quelques années au sein du cabinet BCF a Montréal. Il est membre du
Barreau du Québec depuis 2000.
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Niko Vellleux
Associé

La pratigue de M. Veilleux porte principalement sur les fusions et acquisitions
publiques et privées, le financement des sociétés, les valeurs mobilieres, les
capitaux privés et le capital de risque. Son expertise couvre les opérations
transfrontalieres complexes, ainsi que les questions relatives a la gouvernance
d’entreprise.

M. Veilleux a représenté un large éventail de clients du Canada, des Etats-Unis,
de l'Australie et d’ailleurs, y compris des sociétés ouvertes et fermeées, des
conseils d’administration, des comités indépendants, des preneurs fermes et des
fonds de capital d'investissement. Dans le cadre de sa pratique, il est intervenu
dans une vaste gamme d’opérations, notamment des offres publiques d’achat,
des opérations de fermeture de capital, des financements publics et prives, et des
placements prives.

Avant de se joindre au cabinet, M. Veilleux travaillait pour le compte d’'un autre
important cabinet d’avocats canadien depuis 2004. Il a également travaillé
pendant plus de quatre ans a titre d’avocat pour le compte du cabinet Sullivan &
Cromwell LLP a New York et a Melbourne, en Australie.

M. Veilleux enseigne Mergers and Acquisitions Law a la Faculté de droit de
I'Université McGill, un cours portant sur les fusions et acquisitions publiques et
privées.
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Représentations
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Représentations et garanties
A guelle étape se retrouvent-elles?

Vérification Représentations

Lettre d’intention diligente et garanties
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Représentations et garanties

Ou se retrouvent-elles?

« Contrat de vente/d’achat: Contrat principal qui traduit la transaction
a intervenir entre les parties;

« Composantes:
1. Interprétation
2. Achat et vente
I.  Ce qui est acquis par I'acheteur (actions ou actifs)
Ii. La contrepartie recue par I'acheteur (prix de vente)
3. Représentations et garanties
4. Engagements
5. Conditions prealables
6. Arrangements de cloture
5
8
9
1

Mécanisme d’'indemnisation
Résiliation

. Cautionnement

0. Dispositions générales
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Représentations et garanties

Quel est I'impact de la

transaction?

Achat d’actions Achat d’'actifs

» Actions (propriéte), capital autoriseé et émis e
» Constitution, statut et capacité .
 Divulgation compléte de l'information .

(financiére, fiscale, comptable, etc.) .
» Comptes bancaires .
» Actifs détenus .

* Propriété intellectuelle .
» Créanciers et débiteurs

» Fournisseurs et clients principaux

* « Joint ventures » et autres partenariats

* Employés

» Conformité aux lois applicables

« Etats financiers

» Emprunts contractés, garanties consenties
* Litiges impliquant la société

* Permis

* Régime de rentes et avantages sociaux

Contrats

Dépenses engagees

Titres de propriété
Environnement

Conformité aux licences
Permis

Baux (terrains/équipements)
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Représentations du vendeur

Que sont-elles?

» Définition: Déclarations de la part du vendeur quant a I'état de
I'entreprise vendue; affirmations quant a des faits qui existent ou
existeront au moment de la cléture.

 Exemples:
v’ Capacité et autorité pour conclure la transaction;
v'Propriété des actions ou des actifs;
v Contrats importants, permis et licences;
v'Charges et sdretés;
v'Etats financiers et situation fiscale;
v'Conformité aux lois et aux réglements applicables.
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Représentations du vendeur

Que sont-elles?

* Objectifs principaux:
v'Divulgation compléte (réle complémentaire au processus de
verification diligente)
v Assurance
v'Partage des risques

* Concepts cles:
v'Connaissance (réelle, présumée ou apres enquéte interne)
v Importance (« materiality »)
v'Cours normal des affaires
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Représentations de I'acheteur

Que sont-elles?

« Définition: Déclarations de la part de I'acheteur visant
principalement a rassurer le vendeur sur sa capacité a
procéder a la transaction envisagée (achat de l'entreprise);
affirmations quant a des faits qui existent ou existeront au
temps de la cloture.

 Exemples:
v'Constitution et organisation
v"Pouvoir et capacité
v'Autorité
v'Légalité
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Représentations de I'acheteur

Que sont-elles?

e Quantité:
v'Beaucoup plus limitées que celles du vendeur;

v'Plus de représentations fournies (et de garanties également) si
le prix d’achat est payé en actions;

v'Peut étre nécessaire pour le vendeur d'exiger plus de
représentations de la part de I'acheteur lorsque la convention
prévoit:
a) Solde du prix de vente
b) Clause d'ajustement du prix de vente (« earn-out »)
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Garanties
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Garanties

Que sont-elles?

» Définition: Engagement formel par lequel le vendeur s’oblige a
indemniser I'acheteur s’il s’avere que des représentations sont
Inexactes et que cela cause un dommage a l'acheteur

»Garanties de I'acheteur: normalement pouvoir et autorité

»Verification diligente: les garanties ne peuvent pas remplacer le
processus de verification diligente

* Objectifs principaux:
v'Identifier les risques
v'Offrir un recours a I'acheteur
v'Jouer un réle dissuasif
v'Favoriser une divulgation compléte
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Garanties

Que sont-elles?

» Genéraliteés:
v'Prospectives
v'Spécialistes impliqués tét dans le processus
v"Un vendeur peut avoir des sources de préoccupations
précises
v Assurance garantie et indemnisation
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Garanties

Qui sont les garants?

* Les vendeurs sont habituellement les garants

e Lorsqu’il y a plus d’un seul vendeur:

v'lIs ne voudront pas tous étre garants, puisque certains:

a) N’ont qu’un faible niveau de « connaissance » des activités
de I'entreprise

b) N’ont gu’un faible niveau de participation dans I'entreprise
(détention d’actions)

v'Les actionnaires qui ne sont pas garants bénéficient tout de
méme des garanties

v"Responsabilité solidaire des vendeurs
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Garanties

Qui sont les garants?

* L'acheteur voudra étre convaincu de la solvabilité des garants
« S’il ne I'est pas, il peut obtenir:

a) Une caution pour garantir les obligations du vendeur en
vertu de la convention d’achat d’actions

b) Un droit de rétention pour retenir, durant une période
déeterminée apres la cléture, un montant afin de payer
d’éventuelles reclamations (« earn-out »)
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Garanties

Quel type de garantie est

demandé/donné?

* Dépend de I'entreprise vendue, mais inclut généralement
les secteurs suivants:

v'Comptes (comptes certifiés/comptes de gestion)
v'Ajustements post cléture basés sur le bilan (états financiers)
v'Financement et opérations bancaires

v'Baux immobiliers et immeubles

v'Questions d’ordre environnemental

v'Contrats

v Questions liées aux employés

v Assurance

v'Questions d’ordre fiscal

v'Droits de propriété intellectuelle

v'Technologie (systémes informatique et logiciels)
v'Litiges
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Représentations et
garanties
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Représentations et garanties

Quelle est leur portée?

* Varie en fonctions de divers facteurs, notamment:
v'Connaissance de I'entreprise par les acheteurs

v'Risques connus et acceptés par I'acheteur (ajustement
correspondant du prix de vente)

v'Définition des termes utilisés, par exemple « connaissance »,
« modification d’'une nature importante », etc.

v'Formulation des représentations et garanties:
a) Formulation favorable au vendeur:

« A la connaissance du vendeur, la société est exploitée en conformité
avec les lois applicables »

« La société est exploitée a tous égards importants en conformité avec
les lois applicables »

b) Formulation favorable a I’acheteur:
« La société est exploitée en conformité avec les lois applicables »
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Représentations et garanties

Quelle est leur portée?

 Dépend de la nature de la représentation ou de la garantie:

» Période statutaire pour nouvelle

Fiscale cotisation

Fraude e Période indéfinie

Statut et titre de

Oropriéte e Période indéfinie

Autres que
fiscale/environnement

* 1 a 3 ans (objet de négociations)
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Représentations et garanties
Comment le vendeur peut-il limiter sa

responsabilite?
* Le vendeur tentera de limiter sa responsabilité en:

v'"Négociant des dispositions particulieres dans le contrat
d’acquisition

v'Faisant les déclarations appropriés dans la lettre de
divulgation

v'S'assurant de la véracité des représentations

v'Ajoutant des exceptions dans les annexes

v Qualifiant les représentations « a la connaissance »

v'Souscrivant a une assurance

v'Obtenant de I'acheteur une représentation selon laquelle
celui-ci n’a connaissance d’'aucun bris des représentations
et garanties
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Représentations et garanties
Comment le vendeur peut-il limiter sa

responsabilité?

» Les facons les plus courantes de limiter la responsabilité du
vendeur sont les suivantes:

v’ Supprimer certaines garanties ou formuler des réserves a leur
égard

v'Prévoir un seuil de matérialité pour le dép6t des réclamations
sous garantie:

a) Prévoir un seuil en dessous duquel I'acheteur ne peut pas faire
une réclamation individuelle (« de minimus »)

b) Prévoir un seuil en dessous duquel 'acheteur ne peut pas faire
une réclamation (« basket »), sauf si la somme de toutes les
réclamations dépasse ce seulil

c) Prévoir une limite au montant maximal de I'indemnisation (« cap
»)
v'Fixer un terme pour le dépbt des réclamations sous garantie
v"Négocier d’autres dispositions de limitation de responsabilité
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Représentations et garanties

Quid de leur bris?

v Indemnisation pour toute perte subie :

a) Minimum : Seuil de matérialité pour une réclamation (éviter les discussions pour des
montants non-significatifs) (« Basket »)

b) Maximum : Limite au montant maximal total de I'indemnisation possible (« Cap »)
v Résiliation de la convention d’achat
v"Réparation du bris de représentation ou garantie
v Cession des garanties par des tiers (« assignment of third party warranties »)
v Tiers bénéficiaires
v Procédures d’acceptation
v'Droits d’audit
v'Retenues (« holdbacks »)
v'Libération des sommes sous écrou
v"Dommages liquidés
v Retour et destruction des documents
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Indemnisation
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Indemnisation

Qu’est-ce qu'une indemnisation?

* Définition: Promesse de rembourser I'acheteur s'il s'avére que la
responsabilité du vendeur est engagé sous le contrat principal (contrat
d’achat d’action versus contrat d’achat d’actifs).

* Recours:
v"Recours contractuel pour rupture de garantie (indemnisation);
v'Moyens:
1. Perte
2. Causalité
3. Eloignement
4. Mitigation
v'Aucune de ces limitations n’est applicable a une réclamation reliée
au processus d'indemnisation;
»Indemnisation totale — $ pour $
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Indemnisation

Quand avolir recours a une

iIndemnisation?
* Risques spécifiques reliés a des préoccupations particulieres (par
exemple litige en cours, décharge d’amiante, environnement, etc.)
« Connaissance réelle du risque/responsabilite:
» Creances douteuses aux livres comptables
* Remboursement par I'entreprise vendue des préts qu’elle a encourus
- Etats-Unis — garanties données « on an indemnity basis »
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Indemnisation

Responsabilité limitée

* Indemnités particulieres (et clause concernant la fiscalité)
Incluses sous le «cap»
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Conclusion
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