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SOMMAIRE

Air Canada, nommée pour la 8™ fois en 10 ans par Skytrax meilleur transporteur aérien en
Amérique du nord, effectue un revirement de stratégie et de gestion voila une décennie, sous la
supervision de Mr. Calin ROVINESCU. Cela a permis a son titre de bondir de 3 575 %.
En 2019, aussi bien I’action d’Air Canada que son équité ont affiché un rendement respectivement

supérieur (87 % ; 38,46 %) a celui des sociétés comparables du secteur.

La saisonnalité de I'activité a créé une situation d’opportunité d’arbitrage consistant a acheter le
titre au cours du premier trimestre et a le vendre au quatriéme trimestre. Cette stratégie
procure un rendement d’environ 47 % sensiblement supérieur a celui de I'indice composé TSX

sur une période de 5 ans.

Enfin, nous avons évalué plusieurs modeles d’évaluation du risque de marché associé a |’action
d’Air Canada. Le modele le plus robuste et stable a court et moyen terme est celui modélisant la
variance du titre avec un modele de moyenne mobile exponentielle pondérée EWMA. Ce
modele est performant pour le suivi de la VaR avec un degré de confiance de 95% sur une

période d’un ou de dix jours.



SUMMARY

Air Canada, nominated for the 8th time in 10 years by Skytrax best air carrier in North America,
made a turnaround in strategy and management a decade ago, under the supervision of M.
Calin ROVINESCU, which allows its share to soar 3,575 %. In 2019, both Air Canada's share and
equity posted respectively higher returns (87 % ; 38.46 %) than comparable companies in the

sector.

The seasonality of the activity has created an arbitrage opportunity consisting in buying the
company’s share during the first quarter and selling it in the fourth quarter. This strategy
provides a return of approximately 47 % significantly higher than that of the TSX composite

index over a 5-year period.

Finally, we evaluated several models for assessing the market risk associated with Air Canada's
shares. The most robust and stable model in the short and medium term is that modeling the
variance of the share with an EWMA weighted exponential moving average model. This model

works well for monitoring the 95 % confidence level VaR over a period of one or ten days.
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INTRODUCTION

Dans le cadre du cheminement projet supervisé en entreprise, je suis intervenu dans l'un des
fleurons de I’économie canadienne, Air Canada. Plus important transporteur aérien a prestations
complétes du Canada, plus grand fournisseur de services passagers réguliers sur les marchés
canadien, transfrontalier et international au départ et a destination du Canada, Air Canada est un

acteur incontournable du trafic aérien du pays.

Pour imposer son leadership sur le marché local et international, I'entreprise a diversifié son offre
via ses différentes filiales, Air Canada Rouge, Air Canada Express, Air Canada Jetz, etc. Plusieurs
équipes travaillent d’arrache-pied afin de développer autour des actifs de I’entreprise un systeme
commercial et de gestion suffisamment efficace pour inscrire son activité dans une rentabilité

durable.

Dans ce cadre s’inscrit mon intervention au sein du département de finance d’Air Canada :
participer a la gestion de I'utilisation efficiente des avions au travers d’un systeme de vols nolisés
a destination d’entreprises et de particuliers. Dans cette mission, mon réle a été principalement

d’évaluer le colt des vols nolisés pour permettre une tarification de ce service par la suite.

L'objet de ce travail ne sera pas tant de parler de la démarche d’évaluation du co(it des vols nolisés
qgue d’explorer I'industrie du transport aérien par le prisme de I’entreprise qui m’a permis de

découvrir ce secteur d’activité.

En ce sens, nous nous attelerons dans un premier temps a présenter de maniere succincte le
secteur du transport aérien au Canada et dans le monde. Ensuite, nous nous évertuerons a
découvrir plus en détail Air Canada dans la majeure partie de ce travail. Approfondir en plusieurs
étapes nos connaissances sur cette entreprise qui porte haut sur la dérive de ses avions,
I'embléeme distinctif de la feuille d’érable, et le savoir-faire canadien a l'international. Une
description et un diagnostic de la société seront proposés pour mieux appréhender
I’environnement dans lequel elle évolue et les stratégies mises en place pour atteindre ses
objectifs. Enfin, nous discuterons de ses résultats financiers et proposerons une analyse
financiere en guise de recommandation en investissement.
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1. L'INDUSTRIE DU TRANSPORT AERIEN

1.1 BREF HISTORIQUE DU TRANSPORT AERIEN AU CANADA

Le 23 février 1909 a Baddeck (Nouvelle-Ecosse), John McCurdy effectua au Canada le premier vol
propulsé aux commandes du Silver Dart. Ce fut le début de la longue et riche histoire de I'aviation
au Canada. Il s’ensuivit plusieurs mesures prises par le gouvernement canadien a partir des
années 1970 pour libéraliser I'industrie et faire jouer de facon graduelle les forces du marché. En
adoptant la Loi de 1987 sur les transports nationaux, prévoyant aussi la privatisation de I'ancien
transporteur national, Air Canada, en 1989, la déréglementation de lindustrie fut actée.
Néanmoins, quelques restrictions survécurent a linstar de I'exigence selon laquelle tout
transporteur offrant un service intérieur devrait étre détenu par des Canadiens. Le marché dans
les années 1990 était pratiguement devenu un duopole entre le plus grand employeur privé a
I'ouest de I'Ontario « LACI » Lignes Aériennes Canadien International et Air Canada, jusqu’a ce
gu’un nouveau transporteur aérien a rabais, Weslet, fasse son entrée dans le marché en 1996

pour offrir ses services dans I'ouest canadien.

En 1999, LACI fut racheté par Air Canda pour cause d’insolvabilité, faisant d’Air Canada le principal
transporteur, avec plus de 80% du trafic national de passagers et environ 90% des recettes liées
au transport intérieur de passagers. L’approbation réglementaire de la fusion par le ministre des
Transports, le commissaire de la concurrence et le bureau de la concurrence (Bureau) au Canada
nécessita des engagements restrictifs d’Air Canada visant pour la plupart a permettre I'entrée
dans le marché de concurrents. Air Canada fut par exemple tenue a renoncer a des horaires de
décollage et d’atterrissage dans les aéroports encombrés et a ne pas exploiter les transporteurs

a rabais dans I'Est du Canada pendant une période donnée.

Le 23 ao(lt 2000, sont entrées en vigueur les modifications apportées aux dispositions de la Loi

relative a I'abus de la position dominante. Ces nouvelles dispositions conféraient au commissaire

! Le Bureau est un organisme d’application de la loi indépendant, chargé d’assurer et de contréler I'application de
la Loi sur la concurrence (la « Loi ») et de quelques autres lois.
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le pouvoir de rendre des ordonnances temporaires interdisant a des compagnies aériennes
locales de se livrer a des pratiques qui pourraient constituer un agissement anticoncurrentiel,
entrainer I'éviction d’autres acteurs du marché par l'utilisation préférentielle d’installations et

d’autres pratiques d’exclusion.

D’avril 2003 a septembre 2004, Air Canada s’est placé sous la protection de la Loi sur la faillite.
L'entreprise souffrait d’'une diminution de sa part de marché du transport aérien de passagers.
En cause, plusieurs nouveaux acteurs rivaux se sont mis a desservir les principales liaisons, et
plusieurs transporteurs a rabais ont fait leur entrée sur le marché (Canada 3000, CanJet, Royal,
JetsGo, etc.). Nombreux ont échoué sur une période assez courte. Cependant, Westlet a continué
a croitre, au point de devenir un transporteur national viable. Le Canada a I'habitude de voir
émerger des transporteurs a bas prix (LCC) qui tentent de concurrencer Air Canada, puis qui

ferment leurs portes. L’annexe 1 donne un apercu des principales (LCC) qui ont opéré au Canada.

En 2009, les dispositions de la Loi sur les agissements anticoncurrentiels propres aux compagnies
aériennes ont été abrogées au motif qu’elles n’étaient plus nécessaires. Apres sa restructuration
sous la protection de la Loi sur la faillite, Air canada s’est efforcée a réduire sa structure de co(ts
pendant que Westlet a poursuivi sa croissance sous un modele commercial devenu un hybride
de (LCC) et de compagnie aérienne a service complet. En 2014, I'industrie se retrouvait dans une
situation de duopole, Air Canada détenant 55 % du marché intérieur en termes de sieges-milles
offerts (SMO) et Westlet 36 %. Outre Air Canada et Westlet, Air transat et Sunwing Airlines
étaient les seuls a offrir des services de fagon compléte. Air Transat et Sunwing Airlines opéraient
toutes deux selon un modéle d'affaires hybride, en ce sens qu'elles proposaient une combinaison

de vols réguliers et de vols charters.

Le 23 mai 2018, La loi sur la modernisation des transports recut une sanction royale. Elle modifia
la loi sur les transports au Canada et influenca en trois points le secteur aérien. Ceci se résuma a
permettre aux aéroports de mieux assurer la sécurité des passagers, a |'Office des transports
d’établir les droits des passagers aériens et a élargir la réserve de capital d’investissement
disponible aux non-canadiens a hauteur de 49 % au sein des transporteurs canadiens offrant des

services aériens passagers ou cargos.
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L'année 2019 fut importante dans la reconfiguration de l'industrie, qui était jusqu’alors
essentiellement représentée par quatre joueurs : Air Canada, Air Transat, Sunwing, Weslet. Trois

annonces principales ont apporté des changements drastiques dans I'industrie :

- La premiére se déroulant en mai, le transporteur Westjet a accepté I'offre amicale d’achat
d’une firme d’investissement privé, Onex, basée a Toronto, pour un montant s’élevant a
5 milliards de dollars.

- Ala suite de cette annonce, Air Transat a accepté d’étre achetée par Air Canada pour un
demi-milliard de dollars. Cette fusion est censée propulser le champion canadien a un
niveau supérieur, tant par rapport a sa présence géographique qu’a son ouverture a
I'internationale.

- Laderniére annonce fracassante a été faite en juillet, le premier volet des régles reliées a
la charte canadienne des droits des voyageurs est entrée en vigueur. En réponse aux
nombreux déboires subis par les voyageurs, le gouvernement fédéral a décidé de mieux
les protéger en établissant une série de régles pour responsabiliser davantage les

compagnies aériennes.

16



17

1.2 STRUCTURATION DU MARCHE

1.2.1 AU PLAN LOCAL CANADIEN

Au cours de la derniere décennie, le transport aérien a subi une expansion rapide au Canada.
D’une part, la croissance de I'industrie est portée par les entreprises qui la composent. Air Canada
et WestJet représentent le duopole de téte en termes de nombre de SMO sur le marché aérien
national. Le 28 septembre 2018, la Société Makivik et la Inuvialuit Development Corporation
s’accordent sur la fusion de leurs sociétés en exploitation. First Air acquiert donc Canadian North
Airlines Inc. dans le but de former un seul transporteur aérien panarctique. Au cours de la méme
année, Air Transat était le plus important transporteur loisir au Canada, desservant 64
destinations dans 28 pays, suivi de Sunwing Airlines, deuxiéme transporteur loisir au Canada, sur
33 destinations internationales dans 12 pays. En 2018, Porter Airlines, un transporteur régional
basé a I'aéroport Billy Bishop de Toronto, fournissait des services passagers réguliers sans escale
vers 16 destinations au Canada et 7 aux Etats-Unis. La méme année, autant Flair Airlines, la
premiére compagnie de transporteurs aériens a trés bas prix (TATBP) au Canada, élargissait ses
services, autant I'aspirant TATBP Canada Jetlines se rapprochait de son lancement, aprés avoir
rempli les conditions préalables pour son document d’aviation canadien. En outre, le 20
décembre 2018, le transporteur a chartre, Enerjet, a annoncé sa réintégration en 2019 en tant
gue TATBP avec le soutien de trois investisseurs institutionnels canadiens et de la société

américaine Indigo Partners.

D’autre part, Le Canada est le troisieme marché aéronautique en importance au monde, avec 18
millions de km? gérés par NAV CANADA. NAV CANADA est une société privée sans but lucratif qui
détient et gére les services de navigation aérienne civile du Canada. Elle opére des tours de

contrble aérien dans 40 aéroports et des stations d’information de vol dans 55 aéroports.

En 2018, 6,5 millions de mouvements d’aéronefs ont eu lieu dans les aéroports, dont 3,7 millions
effectués par des compagnies aériennes. Les entreprises d’aviation générale ont effectué les 2,8

millions restants, soit les mouvements itinérants et locaux. Les 2 201 autorités de licence listées

17



18

dans le tableau ci-aprés sont détenues par 1 408 transporteurs aériens exercant leurs activités au

Canada (41 % Canadiens et 59 % étrangers).

Tableau 1 Statistiques clés des acteurs de I'industrie du transport aérien au Canada en 2018

aéronefs pilotes ingénieurs organismes de

immatriculés titulaires autorités de d’entretien  maintenance aérodromes aérodromes
CANADA auCanada  d’une licence licence d’aéronef agréés certifiés non-certifiés

En 2018 36723 53479 2201 18098 864 483 1062

Source : Table créée a partir des données trouvées dans le rapport intitulé " LES TRANSPORTS AU CANADA 2018 " du ministére
des Transports au Canada, chapitre 3 : Transport aérien.

De surcroit, en une décennie, le chiffre d’affaires des compagnies aériennes canadiennes a
augmenté de plus de 65 % au Canada. La contribution de I'industrie du transport aérien au PIB a
strictement cr( dans toutes les provinces du pays. La province de I'Ontario présente la plus grande
croissance, suivie de la Colombie-Britannique, du Québec et de I'Alberta, comme l’illustre
I’annexe 4. L’augmentation du chiffre d’affaires se traduit aussi par une augmentation du nombre
de passagers atterrissant et décollant des aéroports canadiens. De 2014 a 2018, le nombre total
de passagers embarqués et débarqués au Canada a bondi de 22%, atteignant plus de 150 millions
de personnes. Comme l'indique I'annexe 5, les lignes intérieures de 2014 a 2018 ont les plus
débarqué et embarqué de passagers au Canada, suivies des lignes internationales et

transfrontaliéres.

1.2.2 AU PLAN MONDIAL

Le secteur du transport aérien connait une croissance exponentielle mais inégale depuis plus de
40 ans. En 2018, 4,3 milliards de passagers ont embarqué sur I'une des 1 300 compagnies
aériennes a travers le monde, doublant ainsi le nombre de passagers embarqués 15 ans
auparavant. En paralléle, la flotte mondiale s’est accrue : plus de 24 000 avions commerciaux en
service pour plus de 38 millions de vols vers I'un des 3 500 aéroports commerciaux. La
contribution a I’échelle mondiale de I'industrie au PIB a augmenté de 36 % de 2014 a 2018,

excédant les 9 milliards de dollars. Cependant, malgré ses chiffres pharaoniques, I'on note une
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disparité géographique liée au niveau de développement des régions. L’Asie et le Moyen-Orient
tirent leur épingle du jeu avec une croissance de 8 % a 10 %, tandis que I'Europe ou I’Amérique

en sont aux alentours de 3 % ou 4 %.

L’évolution de ce secteur est principalement tributaire de la santé économique mondiale, en plus
de tous les facteurs politiques et légaux qui ont contribué a la démocratisation du transport
aérien. L'industrie du transport aérien est traditionnellement caractérisée par de grands
opérateurs de réseau bien établis. Les opérateurs de réseau bénéficient généralement de la
reconnaissance du nom de marque et d'une longue histoire d'exploitation. lls proposent des vols
réguliers vers les principales villes nationales et internationales, tout en desservant les petites
villes. lls concentrent généralement la plupart de leurs opérations dans un nombre limité de villes
centrales, desservant la plupart des autres destinations de leur réseau en fournissant un service
a guichet unigue ou de connexion via leurs hubs. Au cours des quatre dernieres décennies, les
gouvernements ont progressivement réduit la réglementation économique de ['aviation
commerciale. Il en est résulté un environnement plus ouvert et plus compétitif pour les services
des compagnies aériennes nationales, transfrontaliéres et internationales, tant pour les vols
réguliers que pour les vols charter. Cette déréglementation a transformé l'industrie du transport
aérien et permis I'émergence de transporteurs a bas prix et a tres bas prix, ce qui a entrainé un
changement rapide de I'environnement concurrentiel. Avec leurs colts unitaires relativement bas
résultant en grande partie de colts de main-d'ceuvre inférieurs, d'un modeéle opérationnel et
d'une offre de produits simplifiés, les opérateurs a bas prix sont en mesure de fonctionner de
maniére rentable, tout en atteignant généralement des rendements inférieurs a ceux des
opérateurs de réseau. En offrant des tarifs plus bas, ces transporteurs se sont développés,
représentant 25% du trafic mondial, et ont réussi a gagner des parts de marché aupres des
opérateurs de réseau. Alors que la majorité des opérateurs a bas prix offrent principalement des
services point a point entre les villes désignées, certains utilisent une stratégie de « hub and

speak » similaire aux opérateurs de réseau.

Toutefois, la croissance du secteur est a nuancer. Les profits des compagnies aériennes ne
croissent pas a la méme vitesse que le nombre de passagers, comme le souligne I'annexe 2. La

concurrence féroce, conjuguée a la volatilité du prix des matiéres premiéres, a un fort impact sur
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la rentabilité du secteur. En 2019, le ralentissement de la demande et la hausse des colits ont été

les principales raisons qui ont comprimé les profits des compagnies aériennes.

En dépit des profits relativement faibles, tout semble indiquer que le secteur aérien va continuer
de croitre dans I'avenir. Selon les prévisions réalisées par Boeing et Airbus, a I’horizon 2037-2038,
les compagnies aériennes devraient transporter plus de 8 milliards de passagers par an, soit le
double du nombre actuel de passagers. En ce sens, Eric Schulz, le Directeur Commercial d’Airbus,
dans sa présentation sur les prévisions du marché de 2018 a 2037, montre au travers notamment
de I'annexe 3, une augmentation substantielle de la flotte mondiale a I’horizon 2037, 26 540

avions supplémentaires seront en activité, confirmant le dynamisme et I’expansion de I'industrie.

1.3 REGLEMENTATION DU MARCHE ET OPTIMISATION DE
L'INDUSTRIE

Au Canada, les pratiques unilatérales anticoncurrentielles sont souvent examinées en application
des articles 78 et 79 de la Loi, qui traitent de I'abus de position dominante. Ces pratiques se
subdivisent en trois catégories : I'utilisation potentiellement anticoncurrentielle de programmes
de fidélisation, les pratiques d’exclusion et les pratiques d’éviction. Leurs mises en application
peuvent entrainer une situation de dominance ou les entreprises actuelles useraient de leur
puissance d’affaires pour empécher l'arrivée de nouveaux concurrents ou |'exercice de la

puissance commerciale de ces derniers.

En ce sens, le Bureau, le Commissaire de la concurrence et d’autres organismes veillent a créer
les conditions nécessaires a la bonne marche de l'industrie. En effet, I'industrie du transport
aérien joue un role primordial dans la prospérité et la compétitivité de tout pays. Les
gouvernements canadiens successifs ont consenti beaucoup d’efforts pour accorder une place
privilégiée au développement de lindustrie dans lI'agenda étatique. Cependant, plusieurs
réformes doivent étre menées pour permettre a I'industrie de passer a un niveau supérieur et
d’atteindre son plein potentiel. Une liste exhaustive des freins a la libéralisation de I'industrie se
trouve dans I'annexe 6 dont I'absence d’un réel programme fédéral de maintenance et de

développement des infrastructures aéroportuaires pour assurer la sécurité et la sureté et
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accroitre la capacité des aéroports du RNA, ou encore de I'inefficience des programmes de transit
comme le programme de transit sans visa (TSV). Face a ces obstacles a la libéralisation et
dynamisation de I'industrie, plusieurs mesures peuvent étre menées, comme celles proposées
par « The Conference Board of Canada, dans : Growing Canada’s Economy : A New National Air
Transportation Policy », résumées dans I'annexe 7. Outre le contre-pied des freins listés plus
haut, les mesures les plus fortes proposées sont la simplification des procédures de demande de

visa et I'exemption de taxe sur le carburant des vols transfrontaliers et internationaux.

2. PROFIL DE LA SOCIETE AIR CANADA

2.1 DESCRIPTION DE LA SOCIETE

L'ancétre d’Air Canada fut créé le 10 avril 1937. Sous le nom de Trans-Canada-Airlines (TCA), la
compagnie commenga avec un biplan et deux avions de passagers. Lors de son tout premier vol
a bord d’un Lockheed 10A Electra, le 1°" septembre 1937, furent transportés de Vancouver a
Seattle que du courrier et deux passagers. |l fallut attendre deux ans plus tard pour que des vols
transatlantiques soient offerts. En 1948, sa couverture géographique comprenait déja les
principaux centres du Canada, certaines villes américaines, les Caraibes, les Bermudes, Paris,
Londres, Diisseldorf, etc. Le 1°" avril 1955, elle s’équipa d’avions turbopropulsés et devint Air
Canada en 1965. L'entreprise fut privatisée en 1989 sous le coup de la concurrence internationale
et des charges financieres importantes supportées par I'Etat canadien, le principal actionnaire.
Les actions d’Air Canada furent naturellement inscrites a la cote de la Bourse de Toronto (TSX :
AC) et, depuis le 29 juillet 2016, ses actions a droit de vote variable de catégorie A et ses actions
a droit de vote de catégorie B sont négociées sur la plateforme « OTCQX international Premier »
aux Etats-Unis, sous le symbole « ACDVF ».

Aujourd’hui, Air Canada est la 15°™ plus grande compagnie aérienne au monde et le plus grand
fournisseur de services de passagers réguliers au départ et a destination du Canada, tant sur les

marchés intérieurs et transfrontaliers qu’a I'échelle internationale. Jazz Aviation S.E.C, Sky
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Regional Airlines Inc et d’autres partenaires régionaux permettent a Air Canada de couvrir les six
continents en vertu de contrats d’achat de capacité. Par ce biais, Air Canada couvre plus de 222
destinations et dessert 62 aéroports canadiens, 53 aux Etats-Unis et 101 en Europe, en Afrique,
au Moyen-Orient, en Asie, en Australie, aux Antilles, au Mexique et en Amérique du Sud.

Air Canada et ses filiales, Air Canada Rouge, Express et Altitude font partie de la vie des Canadiens
et des voyageurs du monde tant par la complétude et le professionnalisme du service proposé

qgue par leur influence dans la grande industrie du transport aérien.

2.2 MISSION

La raison d’existence de |'entreprise est de connecter le Canada et le monde. Au-dela de cet état
de nature, Air Canada s’est donné comme objectif d’avoir un impact économique et financier
positif de création de valeur pour ses parties prenantes, tout en contribuant au mieux-étre de la
collectivité au niveau local et international.

Devenir un champion mondial qui affiche une rentabilité durable requiert une rigueur et un
professionnalisme a I'épreuve du temps, des intempéries et des imprévus. Une démarche
d’amélioration perpétuelle du service client, une évolution positive de la culture d’entreprise,
I’exploration des occasions rentables d’expansion a l'internationale, I'accroissement du chiffre
d’affaires et la compression des colts sont tout un ensemble de mini-objectifs fixés par Air Canada

pour atteindre son but ultime.

2.3 PRODUITS ET SERVICES PRINCIPAUX

Air Canada s’est doté d’un ensemble de services couvrant presque tous les besoins du marché.

Air Canada cible le segment « voyageurs d’affaires » a haute contribution avec le service Signature
Air Canada, qui vient revitaliser le produit de Classe affaires, en offrant une expérience haut de
gamme depuis I'aéroport du départ a celui de I'arrivée, notamment avec les services prioritaires

a I'aéroport ainsi que le service a bord exclusif.
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D’autres services sont proposés, tels que celui de la conciergerie dans 47 aéroports a travers le
monde, un parc de véhicules BMW dans le cadre du service chauffeur assuré a Toronto-Pearson,
des salons Feuille d’érable Air Canada installés dans divers aéroports (San Francisco, New-York La
Guardia, Saskatoon, etc.), une connectivité Wifi gratuit sur de plus en plus d’avions.

Au travers de ses filiales, d’autres segments du marché sont visés. Air Canada Rouge, transporteur
a faible colt d’Air Canada, répond aux marchés des voyages d’agrément internationaux,
caractérisés par des tarifs concurrentiels et une demande fortement variable, au-dela du nombre
grandissant des destinations loisirs, au Canada, aux Antilles et aux Etats-Unis.

Vacances Air Canada, I'un des principaux voyagistes du pays, offre des vacances dans le secteur
des voyages d’agréments a destination du Canada et de I'étranger et commercialise des forfaits
croisieres en Amérique du Nord, dans les Antilles et en Europe.

Quant aux services de transport de fret, ils sont assurés sur I’'ensemble du réseau d’Air Canada
par I'intermédiaire d’Air Canada Cargo, le principal fournisseur de services de fret aérien au

Canada en termes de capacité d’emport de fret.

2.4 STRATEGIE DE L'ENTREPRISE

La stratégie de I’entreprise consiste en 4 points essentiels :

- Définir et mettre en ceuvre des initiatives de compression de colts et d’accroissement du
chiffre d’affaires.

- Explorer les occasions rentables d’expansion internationale et tirer parti de ses
caractéristiques concurrentielles afin d’élargir les marges, en partie au moyen de
I'accroissement du trafic de correspondance.

- Renforcer le lien de confiance avec la clientele en améliorant constamment I'expérience
voyage et en offrant en tout temps un service de qualité supérieure aux clients.

- Soutenir I’évolution positive de la culture d’entreprise en investissant dans la formation
des employés et autres outils favorisant un cadre de travail enrichissant, collaboratif et

humain.
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2.5 DIAGNOSTIC DE LA SOCIETE

Analyse du SWOT

La flotte d'exploitation de l'entreprise, le réseau de routes et la croissance des revenus du
segment Passagers d’Air Canada sont les principaux atouts de l'entreprise, tandis que la
rentabilité reste une préoccupation. De nouveaux services aéronautiques, une industrie mondiale
du fret aérien en pleine croissance et une industrie mondiale des voyages et du tourisme
pourraient offrir des opportunités de croissance a l'entreprise. Cependant, les mesures de
sécurité des compagnies aériennes et les circonstances imprévues (pandémies, attentats etc.)

pourraient affecter I'activité et la rentabilité de I'entreprise.

Tableau 2 Analyse SWOT Air Canada

FORCES FAIBLESSES

Rapport colt-efficacité

Croissance des revenues: Passagers
Réseau de routes Service alaclientele
Flotte d'aéronefs Surdépendance de certains fournisseurs clés
Impact des poursuites judiciaires et contingences

OPPORTUNITES MENACES

Croissance de l'industrie mondiale du fret aérien Circonstances imprévues

Croissance de l'industrie mondiale du tourisme Mesures de sécurité des compagnies aériennes
Nouveaux services de vol La fin d'un cycle économique

Achat d'Air Transat

Source : Table créée a partir des données tirées de deux plateformes (ProQuest et MarketLine) Air canada. (2020).Fort Mill:
Mergent. Retrieved from Business Market Research Collection, ProQuest Central. Air Canada Inc SWOT Analysis. July 2018,
MarketLine.

2.5.1 FORCES

La croissance des revenus au travers du segment des passagers contribue majoritairement a sa
source de bénéfices. Au cours de I'exercice 2018, le segment a contribué a hauteur de 89,8 % au
chiffre d'affaires de la société et a enregistré une croissance annuelle de 11,2 % par rapport a

2017.
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Air Canada posséde un solide réseau de routes. Il offre des services de passagers directs a environ
210 aéroports sur six continents. La compagnie a exploité environ 1 612 vols réguliers quotidiens
vers 64 destinations au Canada, 60 aux Etats-Unis et 98 en Europe, au Moyen-Orient, en Afrique,
en Australie, en Amérique centrale, dans les Caraibes, en Asie, au Mexique et en Amérique du
Sud au cours de I'exercice 2018. Les principales plaques tournantes d'Air Canada sont situées a
Toronto, Montréal, Vancouver et Calgary. Air Canada exploite un vaste réseau mondial en
collaboration avec ses partenaires internationaux. Air Canada est un membre fondateur du Star
Alliance Network, le plus grand groupe d'alliances de compagnies aériennes au monde, qui
comprend 28 compagnies aériennes membres. Grace a ses accords avec les membres de Star
Alliance, Air Canada fournit des services a environ 1 317 destinations dans 193 pays.

Air Canada dispose d'une solide flotte pour compléter son solide réseau de routes et améliorer
sa compétitivité. Au 1°" janvier 2019, la ligne principale d'Air Canada exploitait une flotte de 184
appareils, dont 81 appareils Airbus, 84 Boeing et 19 Embraer 190. La flotte opérationnelle d'Air
Canada Rouge comprend 25 Boeing 767-300ER, 22 Airbus A319 et 6 Airbus A321. Au 1¢" janvier
2019, Air Canada avait 94 nouveaux avions en commande, dont 45 Bombardier CS300, 32 Boeing

737-8 MAX, 11 Boeing 737-9 MAX, 4 Airbus A330-300 et 2 Boeing 787-9.

2.5.2 FAIBLESSES

Air Canada a signalé une baisse de son rapport colt-efficacité, comme en témoigne son ratio
(colts-revenus), qui s'est détérioré a 93,5% au cours de |'exercice 2018, contre 91,4% au cours de
I'exercice 2017. Il était également supérieur a celui de l'industrie des transports de 71,3% pour la
méme année. Cela s'explique par une augmentation de 13,6% des charges d'exploitation. La
baisse du colit de revient a entrainé une baisse de la marge opérationnelle. La marge
d'exploitation a diminué a 6,5% au cours de |'exercice 2018, contre 8,6% au cours de |'exercice
2017. La marge d'exploitation de la société était inférieure a la moyenne de la marge
d'exploitation de l'industrie des transports de 11,73% pour la méme année. La marge
d'exploitation inférieure a la moyenne de la société peut étre attribuée a des dépenses

opérationnelles plus élevées.
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Le magazine Protégez-vous a établi un palmares en début d’année 2019, classant 11 compagnies
aériennes pour leurs services proposés au cours des deux derniéres années. Air Canada a été
classée avant-derniére, soit 10 du classement juste devant Sunwing pour son mauvais rapport
qualité-prix sur les vols régionaux, le non-respect de son engagement en vertu de la Loi sur les
langues officielles et de I'offre de service dans la langue officielle au choix du client, I'inconfort
des sieges et la qualité du service gastronomique a bord.

Air Canada dépend de ses principaux fournisseurs pour s'approvisionner en quantités suffisantes
de biens et services tels que le carburant, les aéronefs et pieéces connexes, les services d’entretien
d’avions, en systémes de technologie de l'information et en prestations de service. Tout
manquement ou incapacité d'Air Canada a s'approvisionner avec succes en biens et services et
dans les délais acceptables pourrait avoir une incidence défavorable sur ses activités, ses résultats
d'exploitation et sa situation financiére.

Les poursuites judiciaires et les éventualités pourraient avoir une incidence sur la réputation d’Air
Canada. Air Canada a été accusée en justice et a d{ faire face a un certain nombre de recours
collectifs au cours des derniéres années. Les poursuites ont été déposées devant le tribunal de
district des Etats-Unis, au Canada et en Europe, concernant la fixation du prix du fret et autres
malversations. En 2010, la Commission Européenne a infligé a Air Canada une amende de 21
millions d'euros dans une affaire de fixation des prix du fret. En 2011, Air Canada a payé I'amende,
telle que requise, en attendant l'issue de son appel. De plus, au 31 décembre 2016, Air Canada
avait une provision de 17 millions de dollars relative aux réclamations dans cette affaire, qui état
comptabilisée dans les dettes fournisseurs et charges a payer dans son bilan financier. De telles
procédures et poursuites augmentent les colts d'exploitation de I'entreprise et ont des impacts

négatifs sur sa rentabilité sur le marché.

2.5.3 OPPORTUNITES

Des perspectives positives pour l'industrie mondiale du fret aérien pourraient aider
I'entreprise a développer ses activités. Selon les prévisions de la « Federal Aviation

Administration » (FAA) pour l'exercice 2017-2038, le trafic total de fret aérien a augmenté de
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9,6 % en 2017 en tonne-mille commerciale (t.m) et devrait augmenter a un taux annuel moyen
de 3,8 % au cours des 20 prochaines années.

Air Canada devrait profiter des perspectives positives de l'industrie mondiale des T&T
(Travel&Tourism). Selon le World Travel & Tourism Council (WT&TC), la contribution directe de
I'industrie des T&T au PIB mondial devrait augmenter de 3,6 % par an au cours de la période de
prévision (2019-2029), pour atteindre 4 065 milliards de dollars US en 2029.

Le lancement de nouveaux services aéronautiques contribuera a améliorer les performances de
pointe d’Air Canada et de desservir une plus grande clientéle. Air Canada a lancé de nouveaux
vols saisonniers estivaux avec ou sans escale depuis ses plaques tournantes vers le reste du
monde (Japon, Dublin, Omaha, Londres, San-Francisco, Windsor, etc.).

L'entente sur I'achat d’Air Transat a été ratifiée en février 2019. Par cette opération, Air Canada
voulait premiérement s’ouvrir davantage sur le marché européen en opérant a des fréquences
plus resserrées. Deuxiemement, devenir le plus important acheteur de nuitées auprés des
hoteliers des Caraibes et donc obtenir un pouvoir d’achat et de négociation tel, que la compagnie

pourrait aisément accroitre ses parts de marchés sur les destinations soleil.

2.5.4 MENACES

Les activités de la société pourraient étre affectées par des événements défavorables,
imprévisibles. La présence du virus Ebola, de la grippe porcine, de la maladie de la vache folle et
de la grippe aviaire ont entrainé une baisse des arrivées de touristes dans les pays touchés. Des
mesures de précaution telles que des suspensions de vol ont affecté le marché des loisirs. Air
Canada a justement suspendu, du 30 janvier au 10 avril 2020, tous ses vols a destination de Pékin
et Shangai a cause du Coronavirus. La compagnie effectuait depuis ses hubs 33 vols par semaine
vers la Chine, un manque a gagner considérable. Des catastrophes naturelles (inondations
meurtrieres, tempétes ravageuses, inondations etc.) et des attaques terroristes par le passé ont
réduit les revenus des opérateurs de l'industrie.

Les mesures de slireté des compagnies aériennes annoncées de temps a autre peuvent avoir un

impact négatif sur I'efficacité et les performances de l'industrie aéronautique.
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L'industrie du transport aérien est fortement instable en raison de son ultrasensibilité aux
fluctuations du cycle économique. Depuis déja trois a quatre années, les spécialistes prévoient un
ralentissement de I'activité économique. L'inversion de la courbe des taux, en décembre 2018
aux Etats-Unis, présageait la confirmation des suspicions sur la fin du cycle économique,
commencé en 2010. Plusieurs hypothéses sont faites sur la durée de ce cycle ; il semblerait que
nous en soyons a sa fin, comme nous le présente la figure ci-dessous. La probabilité que
I’économie américaine soit en récession d’ici I'année prochaine a passé le cap des 50%, le plus

haut point depuis la fin de grande récession de 2009 (voir annexe 9).

2.6 ANALYSE DE LA COMPETITION

2.6.1 MARCHE LOCAL

Le marché intérieur canadien est caractérisé par un vaste territoire géographique avec un nombre
limité de marchés a haute densité, qui représentent la majorité du trafic passagers et des revenus.
Cel